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Abstrakt 
Bakalářská práce se zabývá finanční analýzou společnosti v letech 2009 až 2013. Práce 
je rozdělena na teoretickou a praktickou část. V teoretické části jsou vysvětleny použité 
pojmy a metody finanční analýzy. V praktické části metody aplikovány na data 
společnosti, výsledky jsou vyhodnoceny a interpretovány. Poslední část práce je 
věnována souhrnnému hodnocení společnosti a návrhům na zlepšení.   
 
Abstract 
The bachelor´s thesis deals with the financial analysis of company in the time period 
from 2009 till 2013. This thesis is divided into two parts. In the theoretical part are 
explain used concepts and methods for financial analysis. In the practical part are the 
methods aplicated to data of this company, the results are judged and interpreted. The 
final part of the thesis is explains given summary assessment of the company and 
suggestions for improvement.  
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Úvod 
Hodnocení finanční situace společnosti bude provedeno pomocí finanční analýzy. Na 
základě hodnocení výsledků této analýzy budou provedeny návrhy na zlepšení současné 
situace.   
Pro finanční analyzování se využívají základní účetní výkazy, které můžeme získat z 
výročních zpráv či účetních závěrek. Těmito výkazy jsou: rozvaha, výkaz zisků a ztráty, 
přehled o peněžních tocích. K této bakalářské práci jsem využila jen výkazů zisku a 
ztráty, rozvahy, k dalším firemním výkazům jsem neměla přístup. Bylo analyzováno 
posledních pět let ekonomické činnosti společnosti, tedy účetní výkazy od roku 2009 až 
po rok 2013. Důležitá je také analýza současné situace podniku, odhalující příležitosti, 
kterých se společnost může chopit, a vlivy nepříznivých okolností, označované ve 
SWOT analýze jako hrozby. Informace, získané z výkazů zisku a ztráty, rozvah, se 
využijí pro aplikaci finančních ukazatelů, jejichž výsledky jsou interpretovány spolu 
s výsledky analýz současného stavu. Ze zjištěných informací a výsledků vznikají 
návrhy, které by měly vést ke zlepšení současné finanční situace společnosti.  
Finanční analýza je v dnešní době nedílnou součástí podkladů pro rozhodování 
vlastníků, ředitelů, pracovníků managementu. Fakt, že některé společnosti nepodrobují 
svoji firmu finanční analýze, nepoužívají ji jako podklad k dalšímu rozhodování, ještě 
neznamená, že ji neanalyzují jiné externí osoby. Výsledky finanční analýzy zajímají 
nejen banky, chce-li si firma vzít úvěr, ale i naše dodavatele, ti chtějí mít jistotu 
zaplacení faktur, konkurence využívá tyto výsledky k porovnání a svému 
zdokonalování.  
Pro zpracování bakalářské práce jsem si vybrala společnost, podnikající především 
v oblasti projektové činnosti a inženýrských prací. Jedná se o malou korporaci, sídlící 
v Brně. Po debatě s jedním ze zaměstnanců této firmy, která směřovala k otázkám: Jak 
si vede firma po hospodářské krizi a jak by se daly zvýšit hospodářské výsledky?, mě 
napadlo, zpracovat vybrané téma. Zajímalo mě, jaké výsledky odhalí finanční analýza.  
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1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU 
PROBLEMATIKY 
1.1 Cíle a použité metody 
Hlavním cílem této bakalářské práce je zhodnotit finanční situaci firmy a předložit 
návrhy vedoucí ke zlepšení finanční situace projekční kanceláře. Základem těchto 
návrhů bude zjištěná finanční situace společnosti pomocí finanční analýzy účetních 
výkazů podniku za období 2009 – 2013. 
Tato bakalářská práce bude rozdělena do dvou částí. První část je teoretická. V první 
kapitole budou představeny základní údaje společnosti, krátce popsána historie 
projekční kanceláře, poznáte hlavní zákazníky a organizační strukturu společnosti. Pro 
seznámení se současným stavem společnosti bude využita SWOT analýza, také 
Porterův model konkurenčních sil a STEP analýza. Druhou kapitolu tvoří teoretická 
východiska, zde bude formulován předmět a účel finanční analýzy, specifikováni 
uživatelé finančních analýz, definovány účetní výkazy, které slouží jako základ pro 
provedení analýzy a zhodnocení finanční situace firmy. Na závěr této kapitoly jsou 
popsány použité metody finančního analyzování.  
Třetí kapitola patří do praktické části, tady budou využity poznatky uvedené 
v teoretické části. Výsledky aplikovaných analýz jsou stěžejní pro praktickou část této 
bakalářské práce, na jejich základě bude vyhodnocena souhrnná finanční situace 
podniku. Ta bude sloužit pro vypracování návrhů a opatření, které by měly zlepšit 
stávající finanční situaci společnosti.  
Nyní budou vymezeny pojmy používané výzkumnými metodami. Jedná se o 
pozorování, srovnávání, analogii, analýzu, syntézu, abstrakci, indukci, dedukci, také 
matematické a statistické metody.  
Pozorování 
Pozorování je základním kamenem výzkumných metod. Jedná se o cílevědomé, 
plánovité a systematické sledování určitých skutečností. Jeho výsledkem je popis 
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skutečnosti a i její vysvětlení. Měření, tedy určování kvantitativní stránky nějaké 
vlastnosti zkoumaného objektu, je svou podstatou také druh pozorování. (SYNEK, 
2007, s. 19-20) 
Srovnávání  
Srovnáváním se zjišťují shodné či rozdílné stránky u dvou nebo i více různých 
předmětů. Srovnávací metody se používají pro získání poznatků, faktů, a při jejich 
zpracování, využívají se při ekonomických, finančních a dalších rozborech. Srovnávání 
je základní metoda hodnocení. (SYNEK, 2007, s. 19-20) 
Analogie 
Analogie se opírá o srovnávání. Představuje myšlenkový postup, při němž na základě 
zjištění shody znaků u více různých jevů usuzuje na přibližnou shodu i u některých 
dalších znaků těchto jevů. (SYNEK, 2007, s. 20) 
Analýza 
Analýza je chápána jako myšlenkové rozebrání zkoumaného jevu na jednotlivé části, 
které jsou základem pro další zkoumání. Širší poznání částí pomáhá lépe poznat jev 
jako celek. Analýza předpokládá, že každý jev má svůj systém. Cílem analýzy je poznat 
tento systém, odhalit jeho vazby, zákonitosti. (SYNEK, 2007, s. 20-21) 
Syntéza 
Syntézu lze vysvětlit jako myšlenkové sjednocení jednotlivých částí do celku. Při 
syntéze se sledují vzájemné souvislosti mezi složkami jevu, dochází k hlubšímu 
poznávání jevu jako celku. Syntéza pomáhá odhalovat vnitřní zákonitosti fungování a 
vývoje jevu. (SYNEK, 2007, s. 21) 
Abstrakce 
Abstrakce myšlenkově odděluje nepodstatné vlastnosti jevu od těch podstatných, to 
umožňuje zjistit podstatu jevu. Abstrakce pomáhá utvářet vědecké pojmy a formulace 
vědeckých zákonů. (SYNEK, 2007, s. 22) 
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Indukce 
Indukce vyvozuje obecný závěr díky poznatkům o jednotlivostech. Typickým 
východiskem indukce je statistické zpracování, zhodnocení reprezentativních souborů 
údajů, které umožňují formulovat obecné závěry. (SYNEK, 2007, s. 22) 
Dedukce 
Při dedukci se přechází od obecného k méně obecnému tvrzení. Teoretické závěry se 
pomocí dedukce ověřují v praxi. (SYNEK, 2007, s. 22) 
Matematické a statistické metody 
Tyto metody umožňují přesné vyjádření jevů a vztahů mezi nimi. Matematické metody 
ve výzkumu spočívají ve vyjadřování ekonomických hypotéz prostřednictvím 
matematických formulací. Z ověřených hypotéz se následně vyvozují obecné 
ekonomické závěry. (SYNEK, 2007, s. 23) 
1.2 Charakteristika společnosti 
V této části budou uvedeny základní informace o společnosti, jejíž data byla použita 
pro bakalářskou práci. 
1.2.1 Základní údaje o společnosti 
Kapitola je utajená. 
Obchodní firma: Projektování AZ, s.r.o. 
Sídlo společnosti :   x  
Zapsána v OR dne:  x 
Základní kapitál:  x 
Předmět podnikání dle výpisu z OR:   x 
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1.2.2 Předmět podnikání 
Kapitola je částečně utajená. 
 
Hlavní činností je ovšem projekce dopravních staveb, především městské a rychlostní 
komunikace, silnice či tramvajové tratě. 
 
1.2.3 Zaměření korporace a zákazníci  
Kapitola je částečně utajená. 
 
I přesto, že je v této oblasti podnikání silná konkurence, patří tato korporace mezi 
známé a často zákazníky oslovované projekční kanceláře. Působí jen na domácím trhu, 
realizace zakázek pro zahraničí by byla logicky složitá, je to dáno odlišnou legislativou 
jiných států.  
 
Korporace dokáže zpracovat projekty dopravních staveb, jež jsou značně rozsáhlé. Díky 
tomu se mohla začít orientovat i na sféru regionálních zakázek, zadávaných státem.  
 
Ve svém oboru patří mezi často vyhledávané firmy, díky tomu je na trhu patnáct let. 
Během této doby si společnost vybudovala jméno na trhu. Vůči objednateli 
a investorovi vystupuje společnost většinou v pozici generálního projektanta, hlavního 
inženýra projektu. 
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1.2.4 Dodavatelé 
Kapitola je částečně utajena. 
Vzhledem k předmětu podnikání společnosti, tedy projekci komunikací, je třeba si 
uvědomit, že výstavba komunikací souvisí s řadou dalších „aspektů“, nežli jen se 
samotnou projekcí. V případě projektování je třeba do projektu zanést také informace 
o tom, kde vede plyn, voda, elektrické vedení a jak je minout a přitom nepoškodit. 
Protože by firma musela zaměstnávat hodně zaměstnanců, aby toto vše obsáhla, je 
jednodušší si objednat od jiné společnosti subdodavatelské práce z oblasti plynárenství, 
vodárenství a projektů od „elektro projektantů“.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
V této kapitole budou popsány metody použité v bakalářské práci ke zjištění finančního 
zdraví dané společnosti. Cílem je identifikovat na základě výsledků případné problémy, 
na jejichž řešení budou v dalších částech práce nabídnuta možná opatření.  
2.1 Analýza současného stavu společnosti 
Společnost je ovlivňována nejen svým nejbližším okolím (mikroprostředím), ale i 
„širokým“ okolím, tzv. makroprostředím. Porterův model konkurenčních sil spolu se 
SWOT analýzou jsou používány pro analyzování mikroprostředí, zatímco dále zmíněná 
STEP analýza se věnuje makroprostředí. 
2.1.1 Porterův model konkurenčních sil 
Porterův model pěti konkurenčních sil je řazen k nástrojům analýz oborového prostředí 
firmy. Při volbě strategie se firmy snaží o snížení vyjednávací síly zákazníků i 
dodavatelů, snahou je omezit hrozbu substitučních výrobků a přitom zvyšovat bariéry, 
které je nutno překonat při vstupu nových konkurentů. Při tom všem je nezbytné, aby 
podnik měl tendenci neustále zlepšovat svou konkurenceschopnost. Díky tomu lze 
Porterův model konkurenčních sil využít nejen pro analýzu vnějšího prostředí podniku, 
ale i pro vyhodnocení navrhované strategie. (LHOTSKÝ, 2010, s. 38)  
Dle Lhotského (2010, s. 38-39) tento model vychází z úvahy, že strategické postavení 
podniku v jeho odvětví, je ovlivňováno následujícími faktory:  
Vyjednávací síla zákazníků 
Zákazník má vůči svému dodavateli silnou pozici v těchto případech:  
§ Zákazník je velký nebo pro nás významný. 
§ Může lehce přejít ke konkurenci, a to hlavně v případě, kdy je 
produkt standardizován. 
§ V odvětví je velký počet konkurentů. 
§ Má přístup k tržním informacím. 
§ Je citlivý na změnu ceny. 
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Vyjednávací síla dodavatelů 
Případy, kdy mají dodavatelé vůči svým odběratelům silnou pozici: 
§ Dodavatel má velkou širokou nabídku, má lepší image. 
§ Je-li výrobek vysoce diferencovaný, je těžké najít nového 
dodavatele. 
§ Zákazník nemá přístup k tržním informacím. 
§ Na trhu je omezený okruh dodavatelů tohoto diferencovaného 
výrobku. 
§ Zboží má nízkou cenovou elasticitu poptávky. 
 
Hrozba vstupu nových konkurentů do odvětví 
S existujícími překážkami, omezujícími vstup do odvětví, je snižována 
pravděpodobnost vstupování nových konkurentů. 
§ Pro vstup do odvětví je nutné mít velký kapitál, z důvodů vysokých 
fixních nákladů. 
§ Jedná-li se o odvětví s přirozeným monopolem. 
§ Odvětví s vysokým stupněm státních regulací. 
§ Existující podniky mají velké nákladové výhody. 
§ Obtížnost napojení na stávající distribuční cesty. 
 
Hrozba substitutů 
Substituty daného výrobku znamenají určitou hrozbu, v případech kdy:  
§ Podniky se substitučními výrobky dosahují nižších nákladů nebo při 
jejich zvyšování nabídky. 
§ Switching costs na spotřebu substitutů jsou nízké, cena může odlákat 
naše zákazníky. 
 
Rivalita podniků v rámci odvětví 
Podniky působící na stejném trhu mezi sebou stupňují rivalitu, pokud:  
§ Jedná-li se o stagnující odvětví s nízkou ziskovostí. 
§ V odvětví existuje velký počet konkurentů. 
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§ Produkty mají nízkou diferencovanost. 
§ Bariéry pro opuštění daného odvětví jsou vysoké. 
 
2.1.2 STEP analýza  
STEP analýza je jednoduchým a přesto efektivní nástrojem k ohodnocení vlivu faktorů 
globálního prostředí na podnik. Jejím smyslem je formulovat odpovědi na následující tři 
otázky (TICHÁ, 2002, s. 72):  
1. Které z vnějších faktorů mají vliv na podnik?  
2. Jaké jsou možné účinky těchto faktorů? 
3. Které z nich jsou v blízké budoucnosti nejdůležitější?  
Ve vzájemně se ovlivňujících segmentech vnějšího prostředí, ke kterým patří: politicko-
právní, ekonomické, sociálně-kulturní a technologické faktory, ty jsou dále vymezeny 
podle autorky I. Tiché (2002, s. 72 - 73): 
Sociálně kulturní 
Zahrnuje faktory související se způsobem života lidí včetně životních hodnot. 
Předmětem analýzy je např:  
§ Demografie 
§ Distribuce příjmů 
§ Mobilita obyvatelstva 
§ Životní styl 
§ Úroveň vzdělání 
Technologický  
Zahrnuje faktory, které souvisejí s vývojem výrobních prostředků, materiálů a procesů 
a know-how. Patří sem:  
§ Vládní výdaje na vědu a výzkum 
§ Nové objevy, vynálezy a patenty 
§ Transfer technologií 
§ Míra zastarávání výrobních prostředků 
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Ekonomický  
Řadí se sem faktory, související s tokem peněz, zboží, služeb, informací a energií. 
Např.:  
§ Trend vývoje domácího hrubého produktu 
§ Životní cyklus podniku 
§ Nabídka peněz, úroková míra 
§ Inflace 
§ Nezaměstnanost 
Politicko-právní 
K těmto faktorům lze zahrnout ty, které souvisejí s distribucí moci mezi lidmi, včetně 
jednání místních i zahraničních vlád. Např.:  
§ Stabilita vlády 
§ Regulace zahraničního obchodu 
§ Daňová politika 
§ Monopolní legislativa 
§ Ochrana životního prostředí 
Výhody STEP analýz (TICHÁ, 2002, s. 73) 
o STEP analýza zaměřuje pozornost na širší prostředí.  
o Bere v úvahu i některé neprvoplánové „podnikatelské“ faktory – životní styl, 
životní prostředí.  
o STEP analýza může pomoci porozumět faktorům, ovlivňující vývoj vybraného 
odvětví. 
 
Nevýhody STEP analýz (TICHÁ, 2002, s. 73) 
o Analýza vždy nemusí přinést něco a může tak pouze vázat čas, který mohl být 
věnován analýze jiných strategicky významnějších faktorů.  
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2.1.3 SWOT analýza 
Ke strategickým analýzám patří SWOT analýza podniku. SWOT analýza se skládá 
ze čtyř komponent: silné stránky, slabé stránky, příležitosti a hrozby. Základem pro 
určení příležitostí a hrozeb jsou analýzy okolí podniku. K identifikování silných a 
slabých stránek firmy slouží analýzy vnitřního prostředí. K nejdůležitějším faktorům 
této analýzy se řadí silné stránky, jsou nutné pro stanovení podnikové strategie do 
budoucna, proto by měly být jasně definovány konkurenční výhody podniku. SWOT 
analýza se tímto stává základem pro stanovení strategie firmy. Při jejím vypracování je 
důležitá objektivita, ale i schopnost rozpoznat podstatné jevy. (LHOTSKÝ, 2010, s. 57-
58) 
Slabiny a silné stránky většinou vyplývají ze závěrů interních analýz, hrozby a 
příležitosti naopak z analýz vnějších. SWOT analýza je pro tvorbu strategie cenným 
informačním zdrojem. Návrh strategie by měl být zaměřen na eliminaci 
identifikovaných slabin a hrozeb s využitím silných stránek a příležitostí. 
(KEŘKOVSKÝ, 2003, s. 127-128) 
 
Faktory ovlivňující komponenty SWOT analýzy podle J. Lhotského (2010, s. 57-58): 
K typickým faktorům ovlivňujícím příležitosti a hrozby může patřit:  
§ míra diferenciace v odvětví 
§ míra státní regulace 
§ počet a velikost konkurence 
§ substituční výrobky 
§ tempo růstu daného odvětví, a další… 
Oblasti pro hledání silných a slabých stránek jsou:  
§ finanční síla organizace 
§ výzkum a vývoj 
§ výrobková politika 
§ úroveň managementu 
§ organizace podniku 
§ image podniku, výrobku,… 
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2.2 Finanční analýza a její hlavní úkol 
Asi nejvýstižnější definice finanční analýzy říká, že představuje systematický rozbor 
získaných dat, která jsou obsažena především v účetních výkazech. Finanční analýza je 
velmi významná nejen pro strategické řízení firmy v oblasti finančního managementu, 
ale i při hodnocení a výběru partnerů v obchodní oblasti. (RŮČKOVÁ, 2010, s. 9-10) 
Finanční situace podniku je souhrnným vyjádřením úrovně všech jeho podnikových 
aktivit, kterými se podnik na trhu prezentuje. Do finanční analýzy se promítá objem a 
kvalita výroby, úroveň marketingové a obchodní činnosti, inovační aktivita a další 
podnikové činnosti. Finanční situaci je tedy nutno chápat jako komplexní vícekriteriální 
model skládající se z mnoha dílčích charakteristik a jejich vazeb. (DLUHOŠOVÁ, 
2010, s. 71) 
Cílem finanční analýzy firmy je zpravidla (KRAFTOVÁ, 2002, s. 25):  
§ posouzení vývoje firmy a poskytnutí informací pro budoucí rozhodnutí, 
§ rozbor variant dalšího vývoje a výběr nejoptimálnější varianty, 
§ porovnání výsledků jiných podniků (zpravidla firem ve stejném oboru), 
§ zpracování informací pro hodnocení firmy vnějšími subjekty (partnery, věřiteli a 
vlastníky). 
 
2.3 Zdroje informací pro finanční analýzu 
Za výchozí a základní zdroje informací pro finanční analýzu považuje D. Dluhošová 
(2010, s. 72) především následující výkazy: 
A. Výkazy finančního účetnictví – podávají informace zejména externím uživatelům. 
Poskytují přehled o stavu a složení majetku a zdrojích jeho krytí (rozvaha), 
o tvorbě a využití výsledku hospodaření (výkaz zisku a ztráty) a také o pohybu 
peněžních toků (výkaz Cash Flow). 
B. Výkazy vnitropodnikového účetnictví – nepodléhají jednotné metodické úpravě, 
každá společnost si je vytváří sama podle svých potřeb. Patří sem zejména výkazy 
zobrazující vydávání nákladů v různém členění. Například druhové a kalkulační, 
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výkazy o spotřebě nákladů na jednotlivé výkony. Tyto nejsou veřejně dostupnými 
informacemi.  
Rozvaha 
Rozvaha zachycuje stav majetku podniku (aktiv) na levé straně a zdrojů jeho krytí 
(pasiv) na straně pravé, a to k určitému časovému okamžiku, v „T“ zobrazení rozvahy. 
Struktura aktiv bývá také často označována jako majetková struktura podniku. Zdroje 
krytí tvoří složení podnikového kapitálu, ze kterého firma majetek financuje, toto 
složení bývá označováno jako finanční struktura. (DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 52-53) 
Aktiva 
Pod pojmem aktiva se může chápat celková výše ekonomických zdrojů, jimiž podnik 
disponuje k určitému okamžiku. Nejdůležitější vlastností aktiv je schopnost přinést 
firmě v budoucnosti nějaký ekonomický prospěch. U členění aktiv je základním 
hlediskem doba jejich vázání v podniku (doba upotřebitelnosti). Aktiva jsou v rozvaze 
roztříděna podle své likvidity, od nejméně likvidních po nejlikvidnější. (RŮČKOVÁ, 
2010, s. 24-25) 
Členění aktiv podle P. Růčkové (2010, s. 24-25): 
Dlouhodobý majetek – jeho charakteristikou je, že se tento majetek nespotřebovává 
naráz, ale postupně se opotřebovává. Opotřebení se pak zaznamenává ve formě odpisů. 
Doba, než se aktiva patřící do dlouhodobého majetku přemění na hotové prostředky je 
u těchto položek delší než jeden rok. Dlouhodobý majetek se dále člení na:  
· dlouhodobý nehmotný majetek, 
· dlouhodobý hmotný majetek, 
· dlouhodobý finanční majetek. 
Krátkodobý majetek – jsou to taková aktiva, u nichž lze předpokládat, že dojde k jejich 
přeměně na peněžní prostředky do jednoho roku. Patří sem:  
· zásoby, 
· pohledávky, 
· krátkodobý finanční majetek. 
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Pasiva  
V praxi se pravá strana rozvahy v „T“ zobrazení, označuje jako strana zdrojů 
financování. Na straně pasiv dochází k hodnocení finanční struktury, kterou 
analyzovaná firma využívá. Finanční struktura vypovídá o struktuře kapitálu podniku, 
zejména o tom, jaké byly použity zdroje k financování podnikového majetku. 
(RŮČKOVÁ, 2010, s. 25-26) 
Základní členění pasiv podle P. Růčkové (2010, s. 26):  
· vlastní zdroje 
· cizí zdroje 
 
Výkaz zisku a ztráty 
Výkaz zisku a ztráty je písemný přehled o výnosech, nákladech a výsledku hospodaření 
za určité období. Zaznamenává pohyb výnosů a nákladů. Při jeho analyzování se hledá 
odpověď na otázku, jakým způsobem a do jaké míry ovlivňovaly položky výkazu zisku 
a ztrát výsledky hospodaření. Tento účetní výkaz se nevztahuje k určitému dni, ale 
určitému časovému intervalu, podává přehled výsledkových operací za tento interval.  
(RŮČKOVÁ, 2010, s. 31-32) 
V současné době je u nás úprava výkazu zisku a ztráty založená na zjednodušeném 
druhovém členění nákladů. Náklady a výnosy jsou uspořádány do určitých oblastí 
tvořících podnikatelské aktivity. Těmito oblastmi jsou dle Dluhošové (2010, s. 57):  
· provozní,  
· finanční,  
· mimořádné aktivity.  
Právní úprava výkazu zisku a ztráty v ČR vymezuje stupňovitou (vertikální) podobu 
výkazu, kdy se zjišťuje výsledek hospodaření odděleně za tyto činnosti 
(DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 57). 
Náklady 
Náklady podniku jsou často chápány jako spotřeba výrobních činitelů vyjádřená penězi. 
Vznik nákladů je spojován se spotřebou aktiv zaznamenaných v rozvaze. V účetnictví 
se náklady ve výkazu zisku a ztráty projevují jako spotřeba, opotřebení majetku a 
přírůstek závazků. (DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 57)  
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Výnosy 
Výnosy jsou peněžním vyjádřením výsledků plynoucích z provozování podniku. 
Představují finance, na které vzniká podniku nárok z titulu prodeje svých produktů 
(zboží a služeb). Výnosy představují hodnotové navrácení spotřebovaného majetku a 
jeho přírůstek (zvýšení netto aktiv). (RŮČKOVÁ, 2010, s. 57) 
M. Landa (2003, s. 305) si představuje výnos jako zvýšení ekonomického prospěchu 
během účetního období, a to jednak ve formě přírůstku aktiv a jednak ve formě případů 
snížení závazků. 
2.4 Metody finanční analýzy 
Pro analyzování účetních výkazů vedených v účetnictví existuje mnoho metod 
a postupů finanční analýzy. Zájem o výsledky analýz má celá řada uživatelů těchto 
analýz, z interních uživatelů jsou to především řídící pracovníci a vlastníci firmy, 
z externích jsou to především banky, investoři, auditoři a další. (LANDA, 2003, s. 209) 
Metody používané pro finanční analýzu je možné rozdělit na ty, které využívají 
elementární matematiku, dále pak na ty, jež jsou založeny na složitějších 
matematických postupech. (SEDLÁČEK, 2001, s. 8) 
Následně budou uvedeny jen elementární metody technické analýzy, protože vyšší 
metody nebyly při vypracování bakalářské práce použity.  
Metody elementární technické analýzy podle J. Sedláčka (2001, s. 8): 
1) analýza absolutních ukazatelů (stavových, tokových)   
· analýza trendů (horizontální) 
· procentní rozbor (vertikální analýza) 
2) analýza rozdílových ukazatelů (fondů finančních prostředků)  
3) analýza cash flow 
4) analýzy poměrových ukazatelů  
· rentability 
· aktivity 
· zadluženosti a finanční struktury 
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· likvidity 
· kapitálového trhu 
· provozní činnosti 
· cash flow 
5) analýza soustav ukazatelů 
· pyramidové rozklady 
· predikční modely 
 
2.4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Absolutní ukazatelé využívají určité položky účetních výkazů, u nichž zjišťují, k jakým 
došlo změnám, následně jsou tyto změny vyjádřeny v procentních částech ze zvolených 
základen.  
Základním zdrojem jsou data ve finančních výkazech, ta jsou v hodnotovém vyjádření. 
Data jsou v absolutním vyjádření, měří rozměr určitých jevů, např. majetku, kapitálu 
nebo peněžního toku. Podle toho, zda vyjadřují stav, nebo informují o údajích za časový 
interval, se rozlišují veličiny stavové a tokové. Absolutní ukazatele tvoří základ pro 
rozbor. Provádí se rozbor vertikální a horizontální struktury účetních výkazů. 
(KISLINGEROVÁ, 2004, s. 53) 
Horizontální analýza  
Horizontální analýza sleduje vývoj položek účetních výkazů v čase. Hodnotí stabilitu, 
vývoj položek a také sílu vývoje. Horizontální analýza je vlastně hledáním odpovědi na 
otázku: Jak se mění daná položka v čase?   
Rozbory mohou být zpracovány meziročně, kdy srovnává dvě po sobě jdoucí období, 
nebo za několik účetních období. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 166) 
Analyzování v této práci bylo provedeno na několika po sobě jdoucích účetních 
obdobích. Využila jsem roční účetní závěrky společnosti od roku 2009 až po rok 2013.  À³ൌȂǦͳൌȟǡÀ³ൌ܃ܜȂ܃ܜష૚܃ܜష૚ ൌο܃ܜ܃ܜష૚, 
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kde Ut je hodnota ukazatele, t je běžný rok, t - 1 je předchozí rok. Při interpretaci změn 
se musí brát v potaz nejen změny absolutní, ale i relativní.(DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 73)  
Vertikální analýza 
Vertikální analýza je vlastně procentní rozbor základních účetních výkazů. Cílem 
rozboru je zjistit, jak se jednotlivé části podílely např. na celkové bilanční sumě 
a z hlediska časového zjištění pohybu v nastavení majetkového a finančního portfolia. 
(RŮČKOVÁ, 2010, s. 105) 
Obecný vzorec vypadá takto:  
podíl na celku = 
܃ܑσ܃ܑ ,  
kde Ui je hodnota dílčího ukazatele, σ ௜ܷ  je velikost absolutního ukazatele 
(DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 73). 
2.4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
K analýze a řízení finanční situace podniku (hlavně jeho likvidity) slouží rozdílové 
ukazatele označované též jako fondy finančních prostředků. Fond je souhrn určitých 
stavových ukazatelů vyjadřující aktiva nebo pasiva, nebo jako rozdíl mezi souhrnem 
určitých položek krátkodobých aktiv a určitých položek krátkodobých pasiv. 
(SEDLÁČEK, 2011, s. 35) 
ČPK - Čistý pracovní kapitál  
Čistý pracovní kapitál lze chápat jako finanční polštář, který umožňuje firmě při 
krátkodobém nulovém příjmu z její ekonomické činnosti, pokračovat ve svých 
podnikatelských aktivitách. ČPK napomáhá přečkání nepříznivé situace, jež by 
vyžadovala vysoký výdej finančních prostředků. Velikost ukazatele je závislá 
na obratovosti krátkodobých aktiv, ale i na dalších okolnostech (např. konkurence, 
stabilita trhu, daňová legislativa, celní předpisy,…). (SEDLÁČEK, 2011, s. 36) 
ČPK = oběžná aktiva – krátkodobá pasiva 
                                                                                                        (SYNEK, 2011, s. 334) 
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ČPP - Čisté pohotové prostředky (Čistý peněžní fond)  
ČPK lze používat jako míru likvidity pouze velmi opatrně, neboť ČPK a likvidita nejsou 
identické. Navíc je silně ovlivněn způsobem oceňování jeho složek. Z tohoto důvodu se 
používá pro sledování okamžité likvidity čistý peněžní fond, ten představuje rozdíl mezi 
pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými závazky. (SEDLÁČEK, 2011, 
s. 38) 
ČPP = pohotové peněžní prostředky – okamžitě splatné závazky 
(SEDLÁČEK, 2011, s. 30) 
 
ČPM - Čistě peněžní majetek (čistě peněžně–pohledávkový finanční fond)  
Je považován za střední cestu mezi čistým pracovním kapitálem a čistými pohotovými 
prostředky. Protože při výpočtu se z oběžných aktiv odečtou zásoby, případně 
nelikvidní pohledávky, následně se odebírají také krátkodobé závazky. (SEDLÁČEK, 
1999, s. 30) 
ČPM = (oběžná aktiva – zásoby) – krátkodobé závazky 
(SEDLÁČEK, 1999, s. 30) 
 
2.4.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Na analýzu absolutních dat navazuje další postupový krok, kterým je výpočet 
poměrových ukazatelů. Ty pokrývají veškeré složky výkonnosti podniku. Mohou se lišit 
například v uspořádání či konstrukci, v závislosti na cíli analýzy a s ohledem 
na konečné uživatele. (KISLINGEROVÁ, 2004, s. 71) 
Aby bylo možné analyzovat vzájemné vazby mezi ukazateli, dáváme jednotlivé 
absolutní hodnoty do vzájemných poměrů. Pro potřeby finanční analýzy se obvykle 
setkáme s tříděním ukazatelů do skupin, které měří určitou stránku finančního zdraví 
podniku. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 175)  
Patří sem tito ukazatelé (SEDLÁČEK, 2009, s. 56): 
§ ukazatele rentability, 
§ ukazatele aktivity, 
§ ukazatele zadluženosti, 
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§ ukazatele likvidity, 
§ provozní ukazatele. 
 
Ukazatele rentability 
Rentabilita, čili výnosnost kapitálu, je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové 
efekty, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Ukazatele rentability 
poměřují výsledek efektu z podnikatelské činnosti ke zvolené srovnávací základně. Čím 
vyšší rentability podnik dosahuje, tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem. 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 175) 
Zobrazují pozitivní nebo také negativní vliv řízení aktiv, financování firmy a likvidity 
na rentabilitu. (KISLINGEROVÁ, 2004, s. 72) 
Rentabilita celkových vložených aktiv – ROA 
Poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, 
z jakých zdrojů jsou financována. Nebere v potaz, zda je majetek kryt vlastními 
či cizími zdroji. Nezohledňuje ani časovou vázanost zdrojů ve firmě – krátkodobé, 
dlouhodobé zdroje. (ZINECKER, 2008, s. 20) 
ROA = 
۳۰۷܂܋܍ܔܓܗܞ܉ܓܜܑܞ܉ 
(ZINECKER, 2008, s. 20) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu – ROE 
Míra ziskovosti vlastního kapitálu je ukazatelem, jímž vlastníci (akcionáři, společníci a 
další investoři) zjišťují, zda jejich kapitál přináší dostatečný výnos, zda se využívá 
s intenzitou odpovídající velkosti jejich investičního rizika. (ZINECKER, 2008, s. 20) 
ROE = 
۳ۯ܂ܞܔ܉ܛܜܖÀܓ܉ܘܑܜܔ 
(ZINECKER, 2008, s. 20) 
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Rentabilita tržeb – ROS 
Ukazatel měří čistý výsledek podnikového snažení, ukazuje vliv likvidity na zisk 
podniku (zisk po zdanění). Měří podíl čistého zisku připadající na 1 Kč tržeb. (SYNEK, 
2011, s. 359) 
ROS = 
۳ۯ܂ܜܚā܊ܡ 
(SYNEK, 2011, s. 359) 
 
Rentabilita vloženého kapitálu – ROI  
Ukazatel vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do podniku, 
nezávisle na zdroji financování. (SEDLÁČEK, 2011, s. 56) 
ROI = 
܈ܑܛܓܘâ܍܌ܢ܌܉ܖ³ܖÀܕାܖܓܔ܉܌ܗܞ±ïܚܗܓܡ۱܍ܔܓܗܞýܓ܉ܘܑܜܔ   
(SEDLÁČEK, 2011, s. 56) 
 
 
Ukazatele aktivity 
Měří efektivnost hospodaření firmy s podnikovým majetkem. V případě, kdy má 
společnost více aktiv, nežli je účelné, vznikají jí zbytečné náklady, tím dochází ke 
snižování zisku. Naopak, pokud vlastní málo, ochuzuje se o zisky, které by mola získat. 
Ukazatele se počítají pro následující skupiny aktiv: zásoby, pohledávky, stálá aktiva a 
pro celková aktiva. (SYNEK, 2011, s. 355) 
Obrat celkových aktiv  
Ukazatel obratu celkových aktiv měří obrat a ne intenzitu využití celkového majetku. 
Analytici používají tohoto ukazatele především v mezipodnikovém srovnávání. Obecně 
platí, čím je vyšší, tím podnik efektivněji využívá svůj majetek. (DLUHOŠOVÁ, 2010, 
s. 86) 
Obrat celkových aktiv =  
ܜܚā܊ܡ܋܍ܔܓܗܞ܉ܓܜܑܞ܉ 
(DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 86) 
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Obrat zásob 
Udává počet obrátek zásob za sledované období (obvykle za rok). Snahou firem je, aby 
docházelo k navyšování počtu obrátek, neboť se tím zkracuje doba obratu zásob. 
Zvyšování obratu zásob většinou vede k nárůstu zisku, resp. k snižování potřebného 
kapitálu při dosahování stejného zisku. (SYNEK, 2011, s. 355) 
Obrat zásob =  
ܜܚā܊ܡܘܚõܕ³ܚܖܢܛܗ܊܉ 
(SYNEK, 2011, s. 355) 
 
Doba obratu zásob 
Má podobné vypovídací schopnosti jako obrat zásob, ale z jiného pohledu. Udává 
průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby v podniku vázány až do fáze jejich spotřeby 
(suroviny, materiál) nebo do fáze jejich prodeje (zásoby vlastní výroby).  
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179)
Doba obratu zásob =  
ܢܛܗ܊ܡܜܚā܊ܡȀ૜૟૙ 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179) 
Doba splatnosti pohledávek 
Udává počet dnů, kdy firma musí čekat, než dostane za již prodané výrobky a služby 
zaplaceno. Po dobu od předání výrobků poskytuje firma svým odběratelům obchodní 
úvěr. (SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179) 
Doba splatnosti pohledávek =  
ܘܗܐܔ܍܌ܞܓܡܜܚā܊ܡȀ૜૟૙  
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179)
 
Doba splatnosti krátkodobých závazků 
H. Scholleová (2012, s. 179) uvádí, že ukazatel udává počet dnů, po které firma od 
svých dodavatelů využívá bezplatný obchodní úvěr.  
Doba splatnosti krátkodobých závazků =  
ܓܚܜܓܗ܌ܗ܊±ܢܞ܉ܢܓܡܜܚā܊ܡȀ૜૟૙  
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 179) 
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Ukazatele zadluženosti 
Tito ukazatelé zjišťují rozsah, v jakém daná firma využívá financování na dluh. Obecně 
platí, že financování pouze vlastními zdroji je drahé (pro některé formy společností je 
zákonem stanovena minimální výše vlastního kapitálu), na druhou stranu, využívání 
pouze cizího kapitálu k financování je velmi rizikové. (SYNEK, 2011, s. 357) 
Celková zadluženost 
Podle D. Dluhošové (2010, s. 79) představuje celková zadluženost podíl věřitelů 
na celkovém kapitálu, z něhož je financován majetek firmy. Dále uvádí, že čím vyšší je 
hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů a že zadluženost ovlivňuje jak 
věřitelské riziko, tak i výnosnost podniku. 
Zadluženost sama o sobě není negativní charakteristikou podniku, neboť není nezbytné, 
aby podnik využíval k financování své činnosti pouze vlastní kapitál. (DLUHOŠOVÁ, 
2010, s. 79) 
Celková zadluženost =  
܋܍ܔܓܗܞ±܌ܔܝܐܡ܋܍ܔܓܗܞ܉ܓܜܑܞ܉ 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 181)
 
Koeficient samofinancování 
Vyjadřuje do jaké míry je firma vybavena vlastním kapitálem. Ukazuje tedy výši 
finanční nezávislosti podniku, udává do jaké míry je firma schopna hradit své potřeby. 
Koeficient samofinancování doplňuje ukazatel celkové zadluženosti. (SEDLÁČEK, 
1999, s. 53) 
Koeficient samofinancování =  
ܞܔ܉ܛܜܖÀܓ܉ܘܑܜܔ܋܍ܔܓܗܞ܉ܓܜܑܞ܉ 
(SEDLÁČEK, 1999, s. 53)
 
Úrokové krytí  
Ukazatel úrokového krytí udává, kolikrát jsou úroky kryty výší provozního zisku, tj. 
kolikrát je zajištěno placení úroku. Čím je vyšší úrokové krytí, tím je finanční situace 
lepší. Pokud je hodnota rovna 100 %, podnik vydělává jen na úroky, situace je ještě 
horší, pokud je ukazatel menší než 100%, firma nedokáže vydělat ani na úroky. 
(DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 79) 
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Ukazatel úrokového krytí považuje M. Synek (2011, s. 358) za jeden z ukazatelů 
finanční odolnosti firmy proti zhroucení financí podniku v důsledku úbytku cizích 
zdrojů.  
Úrokové krytí =  
۳۰۷܂ïܚܗܓܡ 
(DLUHOŠOVÁ, 2010, s. 79) 
 
Dlouhodobá zadluženost 
Udává, jak velká část podnikového majetku byla financována z dlouhodobých cizích 
zdrojů. Ukazatel dlouhodobé zadluženosti pomáhá najít optimální poměr mezi 
dlouhodobým a krátkodobým dluhem. Do dlouhodobých cizích zdrojů se zahrnují 
dlouhodobé obchodní závazky, úvěry a rezervy. (SEDLÁČEK, 2011, s. 65) 
Dlouhodobá zadluženost =  
܌ܔܗܝܐܗ܌ܗ܊ý܋ܑܢÀܓ܉ܘܑܜܔ܋܍ܔܓܗܞ܉ܓܜܑܞ܉  
(SEDLÁČEK, 2011, s. 65) 
 
Běžná zadluženost 
Pojmem běžná zadluženost se označuje míra využívání krátkodobého dluhu. Téměř 
každá společnost využívá alespoň dodavatelského úvěru a i tím využívá krátkodobě 
cizích zdrojů. Poměřuje krátkodobý cizí kapitál s celkovými aktivy. Čitatel zahrnuje 
krátkodobé závazky, běžné bankovní úvěry, pasivní přechodné a dohadné položky. 
(SEDLÁČEK, 2011, s. 65) 
Běžná zadluženost =  
ܓܚܜܓܗ܌ܗ܊ý܋ܑܢÀܓ܉ܘܑܜܔ܋܍ܔܓܗܞ܉ܓܜܑܞ܉    
(SEDLÁČEK, 2011, s. 65) 
 
Ukazatele likvidity 
Likvidita se svou důležitostí řadí k základním finančním ukazatelům. Schopnost být 
likvidní patří k prioritním cílům podniků. Aby podnik splňoval tento cíl, musí mít 
v držení takovou skladbu majetku, při které bude schopný hradit své závazky. (HÁČIK, 
1973, s. 151)  
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Tuto schopnost ovlivňuje řada jevů, k těm nejdůležitějším patří podle V. Háčika (1973, 
s. 151):  
- struktura podnikového majetku (jednotlivá aktiva mají různou likvidnost), 
- postačující a pravidelný přítok peněžních prostředků.  
M. Synek (2011, s. 354) uvádí, že ukazatele likvidity měří schopnost firmy vyrovnat své 
splatné závazky, zároveň mají odpověď na otázku, zda firma bude schopna vyrovnat své 
dluhy, když nastane doba jejich splatnosti.  
Okamžitá likvidita 
Měří schopnost podniku hradit právě splatné dluhy. V čitateli se dosazují peníze 
(v hotovostní formě a výše zůstatků na běžných účtech) a jejich ekvivalenty (sem se 
řadí volně obchodovatelné krátkodobé cenné papíry, splatné dluhy, směnečné dluhy a 
šeky). Likvidní je při hodnotě ukazatele alespoň 0,2. (SEDLÁČEK, 2011, s. 67) 
Okamžitá likvidita =  
ܘ܍ܖ³āܖÀܘܚܗܛܜâ܍܌ܓܡା܍ܓܞܑܞ܉ܔ܍ܖܜܡܗܓ܉ܕāܑܜ³ܛܘܔ܉ܜܖ±ܢܞ܉ܢܓܡ  
(SEDLÁČEK, 2011, s. 67) 
 
Pohotová likvidita 
Pohotová likvidita do svého čitatele nezahrnuje nejméně likvidní část oběžných aktiv 
zásoby, a tak je přesnějším vyjádřením schopnosti podniku dostát svým krátkodobým 
závazkům. (VOCHOZKA, 2011, s. 27) 
Doporučená hodnota se pohybuje v intervalu 0,7 – 1,0. Jestliže je ukazatel roven přesně 
1, znamená to, že by byl podnik schopen dostát svým závazkům bez nutnosti prodeje 
svých zásob. Je-li hodnota příliš vysoká, pak podnik váže příliš mnoho aktiv ve formě 
pohotových prostředků, které přinášejí pouze malý úrok. (VOCHOZKA, 2011, s. 27) 
Pohotová likvidita =  
۽܊³āܖ܉ܓܜܑܞ܉ି܈ܛܗ܊ܡ۹ܚܜܓܗ܌ܗ܊±ܢܞ܉ܢܓܡ  
(VOCHOZKA, 2011, s. 27) 
 
Běžná likvidita 
Běžná likvidita ve svém čitateli zahrnuje všechny složky oběžného majetku. Ukazatel 
měří, kolikrát oběžná aktiva pokryjí krátkodobé závazky podniku. Z praktického 
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hlediska to znamená, kolikrát by byl podnik schopen uspokojit věřitele, kdyby veškerá 
oběžná aktiva proměnil v hotovost. (VOCHOZKA, 2011, s. 27) 
Běžná likvidita by se měla pohybovat v intervalu 1,6 – 2,5. Nikdy by neměla klesnout 
pod hodnotu 1. (VOCHOZKA, 2011, s. 27) 
Běžná likvidita =  
۽܊³āܖ܉ܓܜܑܞ܉۹ܚܜܓܗ܌ܗ܊±ܢܞ܉ܢܓܡ 
(VOCHOZKA, 2011, s. 27) 
 
Provozní ukazatele 
Uplatňují se ve vnitřním řízení. Napomáhají managementu sledovat a analyzovat vývo j 
základní aktivity podniku. Opírají se o tokové veličiny, především o náklady, jejichž 
řízení má za následek hospodárné vynakládání jednotlivých druhů nákladů, a tím i 
dosažení vyššího konečného efektu. (SEDLÁČEK, 2011, s. 71)  
 
Produktivita práce z přidané hodnoty 
Ukazatel produktivity práce z PH udává, kolik peněžních jednotek vytvořené přidané 
hodnoty připadá na jednoho pracovníka. Silně podléhá faktorům – přidané hodnotě, 
počtu pracovníků, osobním nákladům. Má-li být produktivita maximalizována, je nutné 
zvyšovat přidanou hodnotu a současně snižovat počet zaměstnanců. (KRAFTOVÁ, 
2002, s. 138) 
Produktivita práce z přidané hodnoty =  
۾âܑ܌܉ܖܐܗ܌ܖܜ܉۾ܗ«܍ܜܘܚ܉܋ܗܞܖÀܓõ 
(SCHOLLEOVÁ, 2012, s. 184) 
 
Produktivita práce z výkonu 
Tento ukazatel udává, jak velký podíl na výkonu společnosti má jeden zaměstnanec 
za daný časový rámec. Nevýhodou je že produktivita výkonu nebere v potaz různé 
postavení zaměstnanců a ani odlišnou náplň práce.  
Produktivita práce z výkonu =  
܄ýܓܗܖܡ܈܉ܕ³ܛܜܖ܉ܖ܋ܑ     
(EDOLO CONSULT, 2010) 
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Mzdová produktivita 
Udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Pro podnik je dobré, když 
ukazatel vykazuje rostoucí tendenci. Pokud se chce vyloučit vliv nakupovaných 
surovin, energií a služeb, dosadíme do čitatele přidanou hodnotu. (SEDLÁČEK, 2011, 
s. 71) Při výpočtu mzdové produktivity jsem dosadila do čitatele přidanou hodnotu, 
abych zamezila výše zmiňovanému vlivu pořizovaných surovin, atd.  
Mzdová produktivita =  
܄ýܖܗܛܡሺ܊܍ܢܕܑܕܗâ܌ܖý܋ܐሻۻܢ܌ܡ    nebo  ۾âܑ܌܉ܖܐܗ܌ܖܗܜ܉ۻܢ܌ܡ  
(SEDLÁČEK, 2011, s. 71) 
 
2.4.4 Analýza soustavy ukazatelů – bankrotní modely 
Předpokládá se, že ve firmě ještě před jejím úpadkem dochází k určitým náznakům, 
ukazujícím nějaké problémy. Problémy pramení z již vzniklých „chyb“, které 
v budoucnu mohou zapříčinit existenční potíže firmy. „Chyby“ jsou společné pro 
ohrožené korporace a poukazují na budoucí problémy. Bankrotní modely mají 
informovat uživatele na základě dat z minulosti o hrozbě blízkého bankrotu. Modely 
byly odvozeny na základě skutečných dat u firem, které v minulosti zbankrotovaly, 
nebo dobře prosperovaly. (SEDLÁČEK, 2001, s. 119-120)  
Bankrotní modely slouží k předpovědi finančních problémů podniku a také k předvídání 
ohrožení budoucím bankrotem. Bankrotní podnik je takový podnik, který je právě 
ohrožený budoucím bankrotem. (VOCHOZKA, 2011, s. 83) 
Altmanovo Z-skóre 
Altmanova analýza vyhodnocuje souhrnně zdraví podniku prostřednictvím jediného 
číselného údaje. V tom je velká přednost a současně i nedostatek. Altmanův Z faktor 
v sobě zahrnuje všechny podstatné složky finančního zdraví, tj. rentabilitu, likviditu, 
zadluženost, i strukturu kapitálu. Váha jednotlivých ukazatelů vyjadřuje jejich 
významnost v daném souboru. Testy modelu v praxi ukázaly, že věrohodně předpovídá 
bankroty s asi dvouletým předstihem. (KISLINGEROVÁ, 2004, s. 91)   
Dobrou finanční situaci indikuje hodnota ukazatele větší než 2,99. Při hodnotě od 1,81 
do 2,99 hovoříme o tzv. šedé zóně, a je-li hodnota Z-skóre menší než 1,81, signalizuje 
to velmi silné finanční problémy firmy. (SEDLÁČEK, 1999, s. 106) 
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Zi = 0,717∙A + 0,847 ∙ B + 3,107 ∙ C + 0,420 ∙ D + 0,998 ∙ E 
kde:     A = pracovní kapitál/celková aktiva 
B = zisk po zdanění/celková aktiva 
C = zisk před zdaněním a úroky / celková aktiva 
D = tržní hodnota vlastního kapitálu / celkové dluhy 
E = celkové tržby / celková aktiva 
(SEDLÁČEK, 1999, s. 111) 
 
Tabulka 1: Výsledná klasifikace Z-skóre (zdroj: VOCHOZKA, 2011, s. 87) 
Výsledek Hodnocení 
Z´ א < 2,9 ; ∞ ) bonitní podnik 
Z´ א (1,23 ; 2,9 ) šedá zóna 
Z´ א ( - ∞ ; 1,23 > bankrotní podnik 
 
Index IN05 
Výhodou indexu IN05 je především to, že byly vytvořeny přímo pro české podmínky, to 
předpokládá lepší vypovídací schopnost a vyšší úspěšnost indexů při kalkulaci 
s použitím vstupních dat českých firem. Současně tyto indexy zajišťují jednoznačnost 
využitých ukazatelů aplikovaných v modelu, jejich základ vychází z českých účetních 
standardů.  
Při výpočtu indexu může nastat problém, pokud jsou nákladové úroky nízké, může se 
stát, že se ukazatel „zisk/nákladové úroky“ blíží k nule. V tomto případě uvádějí 
Neumaierovi, že je vhodné tento ukazatel omezit hodnotou 9. (VOCHOZKA, 2011, 
s. 95 - 96) 
IN05 = 0,13 ∙ 
ۯܓܜܑܞ܉۱ܑܢÀܢ܌ܚܗܒ܍ + 0,04 ∙ ܈ܑܛܓࡺܓܔ܉܌ܗܞ±ïܚܗܓܡ + 3,97 ∙ ܈ܑܛܓۯܓܜܑܞ܉ + 0,21∙ ܄ýܖܗܛܡۯܓܜܑܞ܉  + 
+ 0,09 ∙ 
۽܊³āܖ܉ܓܜܑܞ܉۹ܚܜܓ܌ܗ܊ý܋ܑܢÀܓ܉ܘܑܜܔ      (VOCHOZKA, 2011, s. 96) 
 
Tabulka 2: Výsledná klasifikace IN05 (zdroj: VOCHOZKA, 2011, s. 96) 
Výsledek Hodnocení 
IN05 א < 1,6 ; ∞ ) bonitní podnik 
IN05 א (0,9 ; 1,6 ) šedá zóna 
IN05 א ( - ∞ ; 0,9 > bankrotní podnik 
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A NÁVRH POSTUPU 
ŘEŠENÍ  
3.1 Analýzy současné situace  
Společnost by měla znát poměry nejen svého nejbližšího okolí. K analyzování jejího 
mikroprostředí bude v této práci využito Porterova modelu konkurenčních sil. 
Pro analyzování makroprostředí je použita STEP analýza. Nakonec bude provedena 
SWOT analýza. 
 
3.1.1 Porterův model konkurenčních sil 
Kapitola je částečně utajena. 
 
Konkurence v daném odvětví 
Během hospodářské krize po r. 2010 řada malých projekční kanceláří skončila svoji 
činnost, na trhu však zůstali stálí velcí konkurenti. Početně tedy došlo ke snížení 
konkurence, avšak velké a renomované firmy rychle zaujaly vzniklou mezeru na trhu. 
Projekční kancelář sice patří na Jižní Moravě mezi klienty často vyhledávané, i přesto 
nemá dominantní postavení. Na poli zakázek zadávaných státem, se díky snižování 
státního rozpočtu a přidělovaných veřejných financí na obnovu či výstavbu nových 
silničních a dálničních komunikací, také snižuje objem zadávaných výběrových řízení 
na projekční a inženýrské činnosti. Společnosti se daří i v těchto podmínkách, díky 
široké nabídce služeb, částečně i díky schopnosti plnit včas stanovené termíny předání 
hotových projektů. 
Nová konkurence 
Pro nově vznikající firmu by sice vstupní náklady nebyly tak vysoké, ale vzhledem 
k situaci popsané výše, se domnívám, že nehrozí velký zájem nových firem o vstup do 
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tohoto odvětví. Nicméně vzhledem k poměrně nízkým počátečním nákladům, které je 
třeba vynaložit při zakládání nové společnosti tohoto druhu, oproti jiným odvětvím, 
není pro nově vstupujícího konkurenta těžké založit a zařídit si projekční kancelář. 
Problém bych viděla v samotném vstupu na trh. Nově vznikající projekční kancelář si 
musí získat nové zákazníky, většina zadavatelů zakázek se obrací na již známé, 
osvědčené projekční kanceláře a noví objednavatelé se objevují zřídka. Navíc ceny 
zhotovení zakázek, které nabízejí stávající kanceláře, mohou být až na hranici nákladů 
vynaložených na danou zakázku, což si nově vznikající společnost může těžko dovolit. 
V oblasti inženýrských prací bych jako překážku viděla pečlivou znalost legislativy, 
která se neustále mění, to vyžaduje zaměstnat kvalifikované zaměstnance. 
Vyjednávací síla zákazníků 
Text je utajen. 
 
Vyjednávací síla dodavatelů 
Text je částečně utajen. 
 
Projekční kancelář nepatří ke společnostem, které na trhu obchodují s nakoupenými 
cizími výrobky, nemají dodavatele komodit.  
Vyjednávací síla dodavatelů je nízká až střední, také záleží na okolnostech zakázky, 
pokud se jedná například o velkou objednávku, jež musí být dokončena v krátkém čase, 
může si partnerská korporace vyjednat větší podíl na zisku. Avšak díky spolupráci s 
dalšími firmami, jež nabízí podobné služby, se společnost nemusí spoléhat pouze na 
jednoho partnera, což je velkou výhodou.  
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Hrozba substitutů 
Text je částečně utajen. 
V oblasti projektování nenajdeme žádný substitut, který by mohl nahradit projekční 
činnosti. Všechny projekční práce se musí řídit českými normami a vyhláškami, tudíž i 
ostatní projekční společnosti prodávají stejný produkt. Výstupy k jakým patří výsledky 
činnosti této korporace, patří k těm, jež nejsou ohrožovány substituty, tudíž konkurence 
poskytuje zcela totožné služby. Případná změna legislativy, norem nemá vliv na 
prodejnost výstupů projekční kanceláře.    
3.1.2  STEP analýza 
Analýza je zaměřena na hodnocení vlivů působících na vnější prostředí, které ovlivňuje 
společnost. Vlivy neboli faktory, se třídí do následujících skupin: sociální, 
technologické, ekonomické, politicko-právní, v krátkosti zmíním i ekologické vlivy. 
Sociální faktory 
Text je částečně utajen. 
Lidé ve stavebním průmyslu a podnikáním s ním spojeným mají dobrou kvalifikaci. S 
poměrně širokou nabídkou práce se v tomto městě skýtá i velká nabídka nemovitostí, ať 
už k pronájmu nebo zakoupení, což podporuje migraci lidí do města.  
Při poslední hospodářské krizi, z které se naše ekonomika stále vymaňuje, zanikla 
spousta malých firem a živnostníků na vesnicích a v menších městech. I to zapříčinilo 
vysokou poptávku pracovních míst v druhém největším městě ČR, ze strany lidí 
v produktivním věku. Město skýtá vyšší životní úroveň, vyšší ohodnocení práce 
zaměstnanců. V moravské metropoli se nachází množství školních zařízení poskytující 
předškolní, základní, středoškolské, vysokoškolské vzdělání. To podporuje příliv celých 
rodin do města, možnost neplaceného vzdělání na státních školách zase láká do Brna 
mladé lidi, kteří zde po dostudování už zůstávají. Díky svému historickému vývoji dnes 
největší moravská metropole patří k důležitým zemědělsko-průmyslovým oblastem.  
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Technologické faktory 
V době, kdy se stále objevují nové technologie, a ty, co jsou již existující, se neustále 
vylepšují, dochází mnohem dříve k morálnímu zastarání. Technologický pokrok 
posouvá firmy k lepším výsledkům, díky němu dochází ke zrychlení procesů a tím 
úspoře času, celkovému zefektivnění, dosáhnutí vyšší kvality, zlevnění konečných 
výstupů. Firma musí mít přehled o informacích, o novinkách v technologických 
oblastech, aby je mohla včas a správně použít a tím dosáhnout lepší 
konkurenceschopnosti. Příkladem mohou být nové programy k projektování, nová 
výpočetní technika a další.  
Dle údajů Českého statistického úřadu (dále označován také jako ČSÚ) vláda zvýšila 
výdaje v oblasti vědy a výzkumu z roku 2005 na 2013 téměř na dvojnásobek. ČR vnímá 
investice do výzkumu a vývoje jako dobrou investici, v budoucnosti od nich očekává 
zvyšování produktivity, ekonomického růstu a zaměstnanosti. ČSÚ uvádí, že v roce 
2013 byly celkové výdaje vložené do výzkumu a vývoje v České republice 
77,9 mld. Kč, z toho 42 mld. Kč putovalo do podnikatelského sektoru. (ČSÚ, 2014a) 
Tabulka 3: Výdaje na vědu a výzkum v ČR (zdroj: ČSÚ, 2014b) 
Rok  2009 2010 2011 2012 2013 
Výdaje v mld. Kč (běžné ceny) 50,9 53,0 62,8 72,4 77,9 
Ekonomické faktory 
Český trh je úzce propojen s evropským, tudíž je naše ekonomika silně ovlivňována 
ekonomickou situací Evropské unie. Existuje celá řada ekonomických faktorů působící 
na podnikající subjekty. V této části se budu věnovat především úrokovým sazbám 
České národní banky, devizovým kurzům, inflaci a nezaměstnanosti v Jihomoravském 
kraji.  
Česká národní banka (dále také jako ČNB) používá několik úrokových sazeb pro 
úročení u ní uložených financí obchodních bank působících na českém trhu. Mezi ně 
patří povinná dvoutýdenní repo sazba, diskontní sazba a lombardní sazba. Centrální 
banka nařizuje obchodním bankám výši povinných minimálních rezerv, které si musí 
u ní uložit a které úročí dvoutýdenní repo sazbou, ve výši 0,05%. Diskontní sazbou 
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0,05 % je úročena volná likvidita bank, kterou si u ČNB ostatní banky uloží přes noc. 
Centrální banka poskytuje obchodním bankám také úvěry úročené tzv. lombardní 
sazbou 0,25%. (ČNB, 2003-2015) 
Devizové kurzy ovlivňují poptávku po výrobcích, zboží a službách od českých firem. 
Sníží-li se kurz české měny k devizám, stoupá českým firmám pohledávka ze zahraničí, 
nastává situace, kdy jsou výstupy českých ekonomických subjektů pro zahraničního 
odběratele levnější než tamější. S posilující se korunou vzniká konkurenční výhoda pro 
importéry. Pro naše společnosti se stává výhodnější nakupování od zahraničních 
dodavatelů. Z informací webu Kurzy.cz (2015) vyplývá, že k 1.4.2015 stálo průměrně 
jedno Euro 27,545 Kč, k témuž dni stál jeden americký dolar v průměru 25,563 Kč.  
Dalším faktorem je inflace, ovlivňující jak ceny výrobních faktorů, ale i velikost 
poptávky odběratelských subjektů. Způsobuje růst úrokové míry, devizových měn. 
Inflace se projevuje nejen na snížené kupní síle peněz, ale značí pomalý ekonomický 
růst. Průměrná roční inflace v roce 2013 byla 1,4 %.  
V níže uvedené tabulce je vidět nárůst podílu nezaměstnaných na obyvatelstvu 
v Jihomoravském kraji v roce 2010 na 8,46 %. Do tohoto čísla se také promítl již 
projevující se vliv hospodářské krize ve stavebním průmyslu, službách a činností s ním 
úzce spojených, kdy firmy musely snížit počty pracovních míst.  
Tabulka 4: Podíl nezaměstnaných na obyvatelstvu v % k 31. prosinci t.r. (zdroj: ČSÚ, 2015) 
Rok  2009 2010 2011 2012 2013 
Jihomoravský kraj v % 8,05 8,46 7,62 8,15 8,94 
 
Podle predikce Ministerstva práce a sociálních věcí ČR (dále také jako MPSV) 
vyslovené v dubnu 2015 se bude míra nezaměstnanosti v roce 2015 pohybovat 
v rozmezí 6,6 – 7,0 %. Ministerstvo také předpokládá meziroční růst průměrné roční 
míry cenové inflace o 0,7 – 1,7 % v roce 2015. 
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Politicko-právní faktory 
Firma je podřízena zákonům upravujícím její chování v podnikatelské činnosti. Zákony 
usměrňují její vystupování ke státním institucím, odběratelům i zaměstnancům. Patří 
mezi ně: 
· Zákon o obchodních korporacích č. 90/2012 Sb., řídí se jím vznik, zánik a další 
činnosti firmy.  
· Zákon o ochraně spotřebitele č.634/1992 Sb., který kromě určení povinností 
prodejců, zakazuje diskriminaci spotřebitelů, upravuje chování veřejné správy 
při ochraně před nebezpečnými výrobky a další.  
· Dále se řídí zákoníkem práce č. 262/2006 Sb., upravujícím vztah zaměstnavatele 
a zaměstnance, řídí se jím například při vzniku i ukončení pracovního poměru, 
upravuje dohody o pracích konaných mimo pracovní poměr, bezpečnost a 
ochranu zdraví při práci atd.  
· Od ledna 2014 vešel v platnost nový občanský zákoník č.40/1964 Sb., kterému 
jsou nyní podřízeni občané i podnikatelské subjekty.  
· Také zákon o ochraně hospodářské soutěže č.143/2001 Sb., který má zabezpečit 
ochranu hospodářské soutěže s výrobky a službami, ať už se jedná o soutěžitele 
z ČR nebo mimo ČR.  
Ekologické faktory 
Společnost nepatří k firmám průmyslového charakteru a ani nevyužívá žádné 
technologie, které by vedly ke znečišťování, nebo jiným způsobem zapříčiňovaly 
negativní dopady na životní prostředí.  
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3.1.3 SWOT analýza 
Text je částečně utajen. 
V níže uvedené tabulce budou uvedeny silné stránky, kterých by měla společnost 
nejvíce využívat, naopak také slabé stránky, jež by se měla snažit omezit a usilovat 
o jejich minimální působení. Ve sloupci příležitosti nalezneme možnosti, díky kterým 
společnost může docílit zlepšení stávající situace. Naopak uvedené hrozby by se měla 
snažit minimalizovat a předcházet jejich vzniku. 
Tabulka 5: SWOT analýza (zdroj: vlastní zpracování) – Text je částečně utajen. 
SILNÉ STRÁNKY SLABÉ STRÁNKY 
 
§ Stabilní postavení na trhu v daném 
oboru 
 
§ Dlouholetá tradice společnosti 
 
 
§ Ne zcela nízké náklady na nové 
programy k projektování  
 
§ Stále se měnící legislativa a vysoké 
nároky na její znalost  
 
PŘÍLEŽITOSTI HROZBY 
 
§ Získání nových zakázek 
od soukromých subjektů 
 
§ Dotace z EU 
 
 
§ Nejisté odvětví v době hospodářské 
krize 
 
§ Velká konkurence 
 
§ Neschopnost státních orgánů plně 
využít evropských dotací 
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3.2 Finanční analýza společnosti 
Metody a ukazatele finanční analýzy uvedené v předcházející kapitole budou nyní 
použity k vyhodnocení finanční situace společnosti. Budou použita data z účetních 
závěrek analyzované projekční kanceláře za roky 2009 až 2013. Zjištěné hodnoty budou 
sloužit jako podklad pro doporučení, co by měla společnost zlepšit. K analyzování 
využiji rozvahy a výkazy zisků a ztráty. V tabulkách nalezneme pouze některé položky 
účetních výkazů, vybrala jsem ty, o kterých se domnívám, že mají pro finanční řízení 
největší vliv. 
3.2.1 Horizontální analýza aktiv  
Horizontální analýza zobrazuje vývoj absolutních a relativních změn aktiv za účetní 
období 2009 až 2013. Při některých výpočtech došlo k situaci, kdy bylo číslo děleno 
nulou, tedy ve sloupci vyjadřujícím procentuální změnu při porovnání proti předešlému 
roku, proto je v tabulce uvedena pomlčka. Zároveň vznikly situace, v nichž vidíme více 
než 100% změny, v tomto případě byly změny zaznamenány číselně, ve sloupci je pak 
uvedeno, kolikrát došlo k nárůstu či poklesu, oproti předešlému roku. 
Tabulka 6: Horizontální analýza rozvahy (zdroj: vlastní zpracování) 
Horizontální analýza rozvahy - aktiva 
 
Rozdíl 
2010-
2009 
Rozdíl 
2011-
2010 
Rozdíl 
2012-
2011 
Rozdíl 
2013-
2012 
Změna      
v % 
Změna      
v % 
Změna      
v % 
Změna      
v % 
AKTIVA CELKEM 11 583 -1 394 -3 715 1 867 37,10 -3,26 -8,97 4,95 
Dlouhodobý majetek -111 317 4 071 -3 893 -5,32 16,06 1,78x -61,19 
DNM -1 1039 1507 -1 439 -100,00 0,00 145,04 -56,52 
DHM -110 -722 2 564 -2 454 -5,28 -36,58 2,05x -64,31 
DFM 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 
Oběžná aktiva 11 783 -1 413 -8 712 6 139 41,40 -3,51 -22,44 20,38 
Zásoby 1 159 -1 025 4 314 -2 365 80,15 -39,35 2,73x -40,13 
Dlouhodobé pohledávky 113 -618 1 336 448 22,38 -100,00 - 33,53 
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Krátkodobé pohledávky 2 018 2 340 -2 924 1 999 26,48 24,27 -24,41 22,07 
Krátkodobý finanční majetek 8 493 -2 110 -11 438 6 057 44,96 -7,71 -45,26 43,78 
Časové rozlišení -89 -298 927 -379 -13,20 -50,94 3,23x -31,22 
 
Celková aktiva v roce 2010 vzrostla o 37,10 %, v tomto období došlo k největší změně 
celkových aktiv za sledované období, v dalších letech jsou změny malé. Kromě roku 
2010 a 2013, kdy došlo k nárůstu celkových aktiv, byly hodnoty klesající.  
Dlouhodobý majetek společnost držela ve výši asi 2 000 tis. Kč. Výjimkou byl rok 
2012, kdy došlo k nárůstu celkového dlouhodobého majetku asi 1,78 krát, a to ze dvou 
důvodů, jednak v letech 2011 a 2012 korporace zakoupila dlouhodobý nehmotný 
majetek v podobě softwaru a jednak se zvýšil dlouhodobý hmotný majetek na účtu 
samostatné movité věci a soubory movitých věcí, a to příčinou zakoupení nových 
firemních aut a nového hardwarového vybavení. Podnik se rozhodl ke koupi 
softwarového zařízení ve dvou vlnách, část byla pořízena v roce 2011 a část o rok 
později. Dlouhodobý finanční majetek společnost nevlastnila ve sledovaném období 
žádný.  
Oběžných aktiv v letech 2009 až 2013 korporace vlastnila více než dlouhodobých. 
Největší část oběžného majetku tvoří krátkodobý finanční majetek, následují 
krátkodobé pohledávky a  po nich zásoby. Zásoby nejsou zastoupeny zásobami 
materiálu, výrobků či zboží, ale nedokončenou výrobou a polotovary, které jsou 
v podobě rozpracovaných projektů a zakázek. Pouze v roce 2011 neměla společnost 
žádné dlouhodobé pohledávky, od roku 2009 vidíme za účetní období 22,38 % nárůst. 
Z tabulky je patrné, že v roce 2012 a 2013 docházelo k navyšování dlouhodobých 
pohledávek za jedním z měst, které je odběratelem. V roce 2012 se jednalo o navýšení 
1 336 tis. Kč za sledované období, to byl nejvyšší nárůst.   
Krátkodobé pohledávky vykazují ve sledovaných letech změny pohybující se přes 
20 %. V r. 2012 nastal 24,41 % pokles těchto pohledávek, bohužel tento pokles byl jen 
dočasný, následně ho vystřídal 22% nárůst. Společnosti se za posledních pět let 
nepodařilo udržet klesající trend krátkodobých pohledávek. Nejnižší hodnotu vykázala 
roku 2009, a to 7 622 tis. Kč.  
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Graf 1: Vývoj aktiv společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu je patrné převládání oběžného majetku nad stálými aktivy.  
Text je částečně utajen.  
 
3.2.2 Horizontální analýza pasiv 
Text je částečně utajen. 
Celková pasiva postupně klesala až do r. 2013, kdy znovu vzrostla o 4,96 % oproti 
předcházejícímu roku. Vlastní kapitál se do r. 2011 zvyšoval. V dalších letech ovšem 
nastala opačná situace, kapitál začal nabírat klesavou tendenci, avšak i přes tento vývoj 
neustále hodnota vlastního kapitálu převyšovala cizí zdroje. Základní kapitál zůstal po 
celou dobu neměnný, na hodnotě 200 tis. Kč, což byla minimální výše stanovená 
zákonem do roku 2014. Od roku 2014 stačí základní kapitál vložený jedním 
společníkem v hodnotě 1 Kč, i přesto společnost nechala výši vloženého základního 
kapitálu beze změny.  
Výsledek hospodaření minulých let do roku 2011 prudce rostl, jednalo se o meziroční 
změny ve výši více jak 90 %. V r. 2012 byl nárůst umírněnější. Výsledek hospodaření 
běžného účetního období se vyvíjel pro firmu pozitivně do r. 2010, do této doby rostl. 
Od období 2010 do 2012 nabírá záporné meziroční změny, dochází tedy k jeho poklesu. 
V roce 2013 vzrostla hodnota tohoto výsledku hospodaření o 46 tis. Kč.  Meziroční 
změna se začala pohybovat v kladných hodnotách, situace se začala vyvíjet 
pro projekční kancelář příznivěji.  
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Pozitivní vývoj pro korporaci vykazují cizí zdroje, které v letech 2011 a 2012 klesaly, 
avšak následujícího roku došlo ke zvýšení o 48,93 %. Cizí zdroje se skládají 
z krátkodobých a dlouhodobých závazků, krátkodobé závazky se nejvíce podílejí na 
výši celkových cizích zdrojů. Dlouhodobé závazky v letech postupně klesaly, výjimkou 
byl rok 2013, v němž došlo k 23,42% meziročnímu nárůstu, všechny tyto závazky 
vznikaly z obchodních vztahů.  
Tabulka 7: Horizontální analýza pasiv (zdroj: vlastní zpracování)  
Horizontální analýza rozvahy - pasiva 
 
Rozdíl 
2010-
2009 
Rozdíl 
2011-
2010 
Rozdíl 
2012-
2011 
Rozdíl 
2013-
2012 
Změna      
v % 
Změna      
v % 
Změna      
v % 
Změna      
v % 
PASIVA CELKEM 11 583 -1 394 -3 715 1 868 37,10 -3,26 -8,97 4,96 
Vlastní kapitál 10 448 5 161 -2 522 -2 028 62,77 19,05 -7,82 -6,82 
Základní kapitál 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 
Výsledek hospodaření 
minulých let 
6 756 12 996 2 611 -2 074 94,86 93,64 9,72 -7,03 
Výsledek hospodaření běžného 
účetní období (po dani) 
3 692 -7 835 -5 133 46 39,68 -60,29 -99,46 164 
Cizí zdroje 1 613 -6 555 -1 193 3 896 11,44 -41,73 -13,03 48,93 
Dlouhodobé závazky -87 -641 -597 26 -6,06 -47,52 -84,32 23,42 
Krátkodobé závazky 1 700 -5 914 -596 3 870 13,43 -41,18 -7,06 49,29 
Bankovní úvěry a výpomoci 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 
Časové rozlišení -478 0 1 -1 -100,00 0,00 0,00 -100,00 
 
Tabulka horizontální analýzy pasiv ukazuje vývoj absolutních a relativních změn 
vybraných pasivních položek rozvahy za účetní období 2009 až 2013. 
V níže uvedeném grafu č. 2 je graficky znázorněn vývoj pasiv za sledovaná období. 
Z grafu je patrná převaha vlastního kapitálu nad cizími zdroji.  
51 
 
Graf 2: Vývoj pasiv společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
3.2.3 Vertikální analýza aktiv 
Tabulka s vertikální analýzou aktiv udává, jakou část zaujímá vybraný majetek 
z celkových aktiv.  
Tabulka 8: Vertikální analýza aktiv (zdroj: vlastní zpracování)  
Vertikální analýza aktiv Podíl v % 
ROKY 2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100% 
Dlouhodobý majetek 6,68 4,61 5,53 16,88 6,24 
DNM 0,00 0,00 2,51 6,75 2,80 
DHM 6,67 4,61 3,02 10,12 3,44 
DFM 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Oběžná aktiva 91,16 94,02 93,77 79,90 91,65 
Zásoby 4,63 6,09 3,82 15,64 8,92 
Dlouhodobé pohledávky 1,62 1,44 0,00 3,54 4,39 
Krátkodobé pohledávky 24,41 22,52 28,93 24,02 27,94 
Krátkodobý finanční majetek 60,50 63,97 61,03 36,70 50,28 
Časové rozlišení 2,16 1,37 0,69 3,22 2,11 
 
Největší podíl z celkových aktiv zaujímal oběžný majetek, ve sledovaných letech to 
bylo více jak 90 %, kromě roku 2012, kdy oběžná aktiva klesla na 79,90 %. V časovém 
rozlišení nalezneme jak náklady, tak příjmy příštích období. Zásoby vázala společnost 
ve firmě v roce 2012 ve výši 15,64 % z celkových aktiv, příčinou tohoto čísla jsou 
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neodevzdané rozpracované zakázky. V dalším roce je viditelný pokles stavu zásob na 
necelých 9 %.  
Firmě se nepodařilo přimět odběratele ke včasnému hrazení. Z horizontální analýzy 
aktiv je patrný vývoj krátkodobých pohledávek, jež činily více než 20% podíl 
z celkových aktiv. Krátkodobý finanční majetek zaujímá nejmenší část z celkových 
aktiv v roce 2012, kdy došlo k nákupu dlouhodobého majetku.   
Graf 3: Vertikální analýza aktiv společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Z grafu č. 3 je patrná velká převaha oběžných aktiv nad dlouhodobým majetkem, více 
jak 90 % je tvořeno penězi uloženými na bankovních účtech. Vzhledem k velmi 
krátkým lhůtám na vypracování projektů a jejich následným termínům odevzdávání 
klientovi, musí být společnost v mnoha případech schopna rychle hradit 
za subdodavatelské práce, které jsou nezbytnou součástí a na jejichž základě se odvíjí 
další fáze projektu.  
Text je částečně utajen. 
3.2.4 Vertikální analýza pasiv  
Zastoupení vlastního kapitálu v podniku v letech rostlo, výjimkou byl rok 2013, kdy 
došlo ke zvýšení cizích zdrojů. Celkově zastupuje vlastní kapitál větší podíl na 
celkových aktivech nežli cizí zdroje, což se dá hodnotit pozitivně. Jen v roce 2009 byl 
majetek financován ze 45,15 % cizími zdroji, které zastupují především krátkodobé 
závazky. V dalších letech docházelo ke zmenšování podílu těchto závazků a ke 
zvětšování podílu financování aktiv vlastním kapitálem.  
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Tabulka 9: Vertikální analýza pasiv společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Vertikální analýza pasiv Podíl v % 
ROKY 2009 2010 2011 2012 2013 
Pasiva celkem 100% 100% 100% 100% 100% 
Vlastní kapitál 53,32 63,30 77,89 78,88 70,03 
Základní kapitál 0,64 0,47 0,48 0,53 0,51 
Výsledky hospod. minulých let 22,81 32,42 64,90 78,22 69,28 
Výsledek hospod. běžné účetní o.  29,80 30,36 12,46 0,07 0,19 
Cizí zdroje 45,15 36,70 22,11 21,12 29,97 
Dlouhodobé závazky 4,60 3,15 1,71 0,29 0,35 
Krátkodobé závazky 40,55 33,55 20,40 20,83 29,63 
Bank. úvěry, výpomoci  0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
Časové rozlišení 1,53 0,00 0,00 0,003 0,00 
 
Na tvorbě vlastního kapitálu se nejvíce podílely výsledky hospodaření minulých let. 
Výsledek hospodaření projevoval kolísavé hodnoty, nejvýše dosáhl v r. 2010 
s hodnotou 30,36 % z celkových pasiv.  
Text je částečně utajen.  
 
Graf 4: Struktura pasiv společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Ve sledovaných letech docházelo k nabývání vlastního kapitálu v důsledku hromadění 
financí na účtu hospodářského výsledku minulých let. I přestože byly zisky z minulých 
let rozdělovány podle ustanovení společenské smlouvy, a to až na rok 2011, kdy byl 
nerozdělený zisk z minulých let ponechán bez rozdělení.  
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3.2.5 Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 
Text je částečně utajen. 
Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty v uvedené tabulce ukazuje spolu 
s absolutními změnami vybraných výnosů a nákladů také procentuální změny těchto 
položek v čase.  
Ve sloupci vyjadřujícím procentuální změnu při porovnání proti předešlému roku došlo 
při některých výpočtech k situaci, kdy bylo číslo děleno nulou. Z tohoto důvodu je 
v některých buňkách tabulky uvedena pomlčka. Zároveň vznikly situace, kdy byly 
změny více než 100%, v tomto případě byly změny zaznamenány číselně, ve sloupci je 
pak uvedeno, kolikrát došlo k nárůstu nebo poklesu, oproti předešlému roku.  
Celkové výnosy jsou tvořeny především výkony, jejichž hodnota v letech 2009 až 2012 
klesala. Jejich největší pokles 42,99 % firma zaznamenala v roce 2011 oproti r. 2010. 
V účetním období 2013 došlo ke zlepšení situace a především k nárůstu výkonů 
o 14,47 %.  
Výkonová spotřeba vykazuje stejný vývoj jako je tomu u výkonů. Do r. 2012 
docházelo k propadu hodnot, což by bylo pro společnost pozitivní, kdyby nepropadaly 
i výkony. V roce 2013 přibyly nové zakázky, vzrostla sice výkonová spotřeba, ale 
především vzrostly i výkony.  
Přidaná hodnota s výjimkou roku 2010, kdy byla její hodnota vyšší než 34 mil. Kč, 
kopírovala vývoj výkonů. Po období 2011 – 2012, kdy se meziroční rozdíly pohybovaly 
v záporných číslech, se podařilo docílit na konci roku 2013 kladného meziročního 
rozdílu.  
Na vývoji osobních nákladů se projevil měnící se počet zaměstnanců i snižování 
mezd. K největšímu propadu výkonů došlo v r. 2011, na základě toho se společnost 
rozhodla rozvázat pracovní poměr se čtyřmi zaměstnanci, z tohoto důvodu jsou v tomto 
období vynaložené osobní náklady nejnižší.  
Vývoj odpisů dlouhodobého majetku je provázaný s vývojem hodnoty dlouhodobého 
majetku společnosti. Společnost používá lineární odpisy. Odepisuje podle skupiny 
zařazení dle zákona o daních z příjmů, do roku 2012 uplatňovala roční odpisy, 
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od r. 2013 nově uplatňuje měsíční odpisy. V roce 2011 a 2012 byl pořízen nový 
dlouhodobý majetek, uplatněné odpisy se proto navyšovaly.  Od roku 2009 docházelo 
k obnově firemního autoparku. V roce 2009, 2012 a 2013 firma splatila dlouhodobé 
bankovní úvěry, ze kterých financovala nákup nových automobilů. Zároveň došlo v 
 letech 2009 a 2010 k prodeji starých ojetých aut, což se projevilo na tržbách z prodeje 
dlouhodobého majetku a materiálu.   
 
Tabulka 10: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (zdroj: vlastní zpracování) 
Horizontální analýza VZZ 
 
Rozdíl  
2010-
2009 
Rozdíl 
2011-
2010 
Rozdíl 
2012-
2011 
Rozdíl 
2013-
2012 
Změna 
v % 
Změna 
v % 
Změna 
v % 
Změna 
v % 
Výkony -5 248 -28 469 -6 769 4 485 -7,34 -42,99 -17,93 14,47 
Výkonová spotřeba -8 680 -13 769 -4 437 1 981 -21,55 -43,57 -24,88 14,78 
Přidaná hodnota 3 432 -14 700 -2 332 2 504 11,00 -42,46 -11,71 14,23 
Osobní náklady -1 384 -4 357 2 545 1 334 -7,55 -25,72 20,22 8,82 
Odpisy DHM a DNM -214 22 1 290 -100 -23,09 3,09 1,76x -4,94 
Tržby z prodeje DM a mat. 176 -325 -9 12 111,39 -97,31 -100,00 - 
VH finanční -23 90 45 40 32,86 -96,78 -15x 83,33 
VH provozní  4 377 -9 722 -6 365 214 37,36 -60,42 -99,92 42,80x 
Daň z příjmů za běžnou činnost 662 -1 797 -1 181 208 28,27 -59,84 -97,93 8,32x 
VH za účetní období (po zdanění) 3 692 -7 835 -5 133 46 39,68 -60,29 -99,46 1,64x 
VH mimořádný 0 0 0 0 0,00 0,00 0,00 0,00 
VH před zdaněním 4 354 -9 632 -6 314 254 37,39 -60,20 -99,17 4,8x 
 
Na vývoji finančního výsledku hospodaření v období 2009 a 2010 se projevily 
především nákladové úroky. Ty přesahovaly výši výnosových úroků i ostatních 
finančních výnosů. Od roku 2011 se začala situace pozitivně měnit, sice se finanční VH 
toho roku nachází v záporných číslech, ale v dalších obdobích finanční VH vzrůstal. 
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Nejlepšího provozního výsledku hospodaření se docílilo v r. 2010 s hodnotou téměř 
16 mil. Kč a meziročním příbytkem 37,36 %.  
Ve sledovaných letech docházelo ke změnám procentuální výše daně z příjmů 
za běžnou činnost u právnických osob. V roce 2009 byla daň 20 %, zatímco 
ve zbývajících letech 19 %.   
 
Výsledek hospodaření před zdaněním získáme sečtením finančního a provozního VH. 
VH před zdaněním by nám po zakreslení do grafu ukázal tvar podobný sinusoidě. 
Hodnoty tohoto VH se pohybovaly v kladné části grafu. Do roku 2010 narůstal 
výsledek hospodaření za účetní období, po tomto roce začal klesat. Znovu získal 
vzrůstající trend až roku 2013. Největší procentuální zmenšení se událo v r. 2012 
v porovnání s předešlým rokem, tehdy VH klesl o 99,46 %. I přes nestálý vývoj se 
hodnoty VH za účetní období pohybovaly v kladných číslech. Mimořádný výsledek 
hospodaření společnost v období 2009 až 2013 nevykázala. 
Graf 5: Vývoj nákladů společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Výkonová spotřeba kopírovala vývoj křivky výkonů, kromě roku 2013 
se projevovala klesajícím charakterem. V r. 2013 s růstem vykázaných výkonů vzrostla 
i výkonová spotřeba o necelé 2 000 tis. Kč. Na vývoji osobních nákladů se projevil 
hlavně měnící se stav počtu zaměstnanců a změna výše mezd zaměstnanců 
za vykonanou práci. Zařazení nového softwarového vybavení do používání s jeho 
následným odepisováním se projevilo rostoucím trendem křivky odpisů DHM a DNM 
v letech 2012 a 2013.  
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Vertikální analýza VZZ 
Vertikální analýza VZZ se zabývá procentním rozborem tohoto finančního výkazu. 
Udává procentní podíl výnosů a nákladů na celkových výnosech. V tabulce uvedené 
níže budou jen vybrané položky tohoto účetního výkazu, které považuji za 
nejdůležitější, pro zjištění hospodaření této společnosti. 
Tabulka 11: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty (zdroj: vlastní zpracování) 
Vertikální analýza VZZ Podíl v % 
ROKY 2009 2010 2011 2012 2013 
Výnosy celkem 100% 100% 100% 100% 100% 
Výkony 99,63 99,31 99,42 95,74 99,34 
Výkonová spotřeba 56,15 47,39 46,96 41,40 43,07 
Přidaná hodnota 43,48 51,92 52,46 54,35 56,27 
Osobní náklady 25,54 25,40 33,14 46,74 46,10 
Odpisy DHM a DNM 1,29 1,07 1,94 6,26 5,39 
Tržby z prodeje DM a mat. 0,22 0,50 0,02 0,00 0,03 
VH finanční -0,10 -0,14 -0,01 0,15 0,25 
VH provozní 16,33 24,13 16,77 0,02 0,61 
Daň z příjmů za běžnou činnost 3,26 4,50 3,18 0,08 0,65 
VH za účetní období (po zdanění) 12,97 19,49 13,59 0,09 0,21 
VH mimořádný 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 
VH před zdaněním  16,23 23,99 16,76 0,16 0,86 
 
Z tabulky je zřejmé, že největší procentní podíl mají z celkových výnosů, které jsem 
zvolila za základnu, výkony s hodnotami vyššími než 99 % (s výjimkou roku 2012). 
Pokud pomineme rok 2013, výkonová spotřeba v letech klesala a zároveň zaujímala 
podíl větší než 40 % z celkových výnosů. Přidaná hodnota v korunovém vyjádření 
projevovala kolísavý trend. Podíváme-li se na procentní podíl přidané hodnoty 
na celkových výnosech, zjistíme, že v tomto vyjádření vykazuje rostoucí trend, od 
43,48 % v roce 2009, až k 56,27 % v r. 2013. Osobní náklady tvořily 25 % až 45 % 
podíl na celkových výnosech, v období 2009 až 2013 vykazovaly kolísavé hodnoty. 
V posledních dvou letech tvořily více než 45% podíl na aktivech, příčinou bylo 
navýšení počtu zaměstnanců. VH před zdaněním měl na celkových výnosech největší 
podíl v roce 2010, a to 23,99 %, tehdy vykázal podnik nejvyšší VH před zdaněním. 
Naopak nejmenší podíl této položky byl v účetním období 2012 s 0,16 %.  
58 
 
Největších hodnot výkonů kancelář dosahovala v r. 2009, v dalších účetních období 
docházelo k propadům až do roku 2013. Tehdy výkony zaznamenaly více než 3% 
nárůst oproti předešlému roku. To přineslo po období 2010 až 2012 zastavení trendu 
propadu výkonů a tím i trendu propadu celkových výnosů, neboť výkony tvoří největší 
podíl z celkových výnosů.  
Graf 6: Struktura nákladů společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Graf struktury nákladů společnosti se podobá grafu struktury výnosů. Také je zde dobře 
vidět, že výkonová spotřeba kopíruje vývoj výkonů. 
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3.3 Analýza rozdílových ukazatelů 
Výstupy analýzy rozdílových ukazatelů slouží pro rozhodování o nakládání s oběžnými 
aktivy, především jsou využívány jako podklad pro řízení likvidity společnosti.  
3.3.1 Čistý pracovní kapitál 
K nejpoužívanějším ukazatelům patří čistý pracovní kapitál. Pro účely své práce použiji 
tzv. manažerského přístupu výpočtu, který zahrnuje krátkodobá aktiva a pasiva. Existuje 
i investorský přístup výpočtu, ten naopak používá ke zjištění ČPK dlouhodobý majetek 
a pasiva, tak aby investorovi napověděl o schopnosti společnosti dostát svým závazkům. 
Tabulka 12: Čistý pracovní kapitál - ČPK (zdroj: vlastní zpracování) 
Roky 2009 2010 2011 2012 2013 
Čistý pracovní kapitál v tis. Kč 15 801 25 884 30 385 22 269 24 538 
Z tabulky je patrné, kolísaní hodnot ČPK v letech. I když společnost nevykazuje stále 
rostoucí stav čistého pracovního kapitálu, je důležité, že ve všech letech jsou jeho 
hodnoty kladné. V opačném případě, kdyby se ocitl v záporných číslech, měla by 
společnost „nekrytý dluh“. K výpočtu čistého pracovního kapitálu jsem využila oběžná 
aktiva, od nichž jsem odečetla krátkodobé závazky spolu s krátkodobými bankovními 
úvěry.  
3.3.2 Čisté pohotové prostředky 
Tabulka 13: Čisté pohotové prostředky - ČPP (zdroj: vlastní zpracování) 
Roky 2009 2010 2011 2012 2013 
Čisté pohotové prostředky v tis. Kč 6 228 13 021 16 825 5 983 8 170 
 
Vývoj hodnot čistých pohotových prostředků kopíroval křivku vývoje čistého 
pracovního kapitálu. Z tabulky je jasné, že pohotové finanční prostředky převyšovaly 
okamžitě splatné závazky. Pro firmu je tento stav pozitivní, neboť by byla schopná 
zaplatit tyto závazky okamžitě a ještě by jí zbyly volné finance. 
3.3.3 Čistý peněžní majetek 
Tabulka 14: Čistý peněžní majetek - ČPM (zdroj: vlastní zpracování) 
Roky 2009 2010 2011 2012 2013 
Čistý peněžní majetek v tis. Kč 13 850 22 661 28 805 15 039 19 225 
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Za všechna sledovaná účetní období byl ČPM nejen kladný, ale převyšoval hodnotu 
13 miliónů Kč, což poukazuje na dobrou platební schopnost společnosti a také na dobré 
řízení likvidity. Jen roku 2012 došlo k propadu z 28 805 tis. Kč na 15 039 tis. Kč. Další 
rok se hodnota opět navyšovala. Vývoj ukazatele čistý peněžní majetek opět 
koresponduje s vývojem ČPK a ČPP, jak zobrazuje graf 7. Je to dáno společnými 
složkami, které se používají pro jejich výpočet. U všech se k jejich zjištění používá 
krátkodobých závazků.  
Graf 7: Porovnání vývoje ČPK, ČPP a ČPM společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
3.4 Analýza poměrových ukazatelů 
3.4.1 Ukazatelé rentability 
Tabulka 15: Ukazatelé rentability společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatelé rentability 2009 2010 2011 2012 2013 
Rentabilita celkových aktiv ROA 29,80% 30,36% 12,46% 0,07% 0,19% 
Rentabilita vlastního kapitálu ROE 55,89% 47,97% 16,00% 0,09% 0,27% 
Rentabilita vloženého kapitálu ROI 37,52% 37,59% 15,38% 0,01% 0,55% 
Rentabilita tržeb ROS 13,12% 19,97% 13,31% 0,10% 0,20% 
 
Ideální by pro projekční kancelář bylo, pokud by rentabilita celkových aktiv v letech 
vykazovala vzrůstající charakter. V roce 2010 je ukazatel ROA 30,36 %, tedy 
na každých 100 Kč investovaných do majetku společnosti se získalo 30,36 Kč 
hospodářského výsledku. Za sledovaná účetní období je tato ziskovost nejvyšší právě 
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v účetním období 2010. V následujících rocích se ukazatel postupně snižoval, příčinou 
byl snižující se HV a také držení zbytečně vysokého objemu krátkodobých aktiv. Pro 
společnost se vývoj ROA sice nevyvíjel pozitivně, na druhou stranu ukazatel 
nedosahoval ani záporných hodnot.  
U rentability vlastního kapitálu ROE obecně platí, že čím více procent ukazatel má, 
tím lepší je návratnost vloženého kapitálu z HV po zdanění. Vlastní kapitál se nejlépe 
využil v roce 2009, kdy byl ROE roven 55,89 %. Oborový průměr se toho roku 
pohyboval na 12,28 %, firma tedy vykázala ve srovnání s oborovým průměrem velmi 
dobrou návratnost vlastního kapitálu. V období 2010 - 2012 docházelo ke snižování 
efektivního využití kapitálu, příčinou byl výrazný propad výsledků hospodaření 
po zdanění, neboť do roku 2011 se pohyboval v řádech miliónů, ale od roku 2012 jen 
v řádech tisíců, naproti tomu celková aktiva byla po celou dobu v miliónech Kč.   
Ukazatel se zkratkou ROI, rentabilita vloženého kapitálu vyjadřuje, míru výnosnosti 
celkového použitého kapitálu k podnikání. Pokud se velikost ukazatele pohybuje 
v rozmezí 12 % až 15 %, tak celkový kapitál přináší dostatečný zisk. Rentabilita 
nabývala na hodnotě do r. 2010, zde dosáhla maxima s 37,59 %, od tohoto roku se ROI 
začal zmenšovat. V posledním období došlo k menšímu nárůstu ukazatele, kancelář 
obdržela 0,55 Kč provozního zisku z každé investované stokoruny. Vývoj ROI byl 
ovlivněn především výrazně se měnící hodnotou EBITu v letech, neboť u celkového 
kapitálu společnosti nedocházelo k takovým výkyvům jako u provozního výsledku 
hospodaření. 
Rentabilita tržeb ROS vykazuje tvar křivky podobný sinusoidě. Za všech pět let 
platilo ROS > 0. Nejvýše dosáhla rentabilita tržeb v roce 2010, tehdy se tržby podílely 
na tvorbě hospodářského výsledku 19,97 %. Naopak nejníže byla hodnota ROS v roce 
2012, příčinou byl malý objem získaných zakázek a málo finančně výnosné zakázky.  
Obecně platí, že pokud je ROE > ROI, tak je ziskovost vlastního kapitálu větší než 
ziskovost celkového kapitálu vloženého do firmy. Z grafu 8 je vidět, že toto společnost 
splňovala do účetního období 2012. Projekční kancelář vytvářela výnos ve všech letech, 
ačkoli se ukazatelé blížili k nule. Ale od r. 2012 byl výnos oproti předchozím rokům 
minimální.  
  
62 
 
Graf 8: Ukazatelé rentability společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
 
3.4.2 Ukazatelé aktivity 
Vyjadřují, jak podnik využívá svá aktiva, výsledné hodnoty se poměřují s určenými 
hraničními hodnotami. 
Tabulka 16: Ukazatelé aktivity společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatelé aktivity 2009 2010 2011 2012 2013 
Obrat celkových aktiv 2,27 1,52 0,94 0,71 0,96 
Obrat zásob 49,04 24,98 24,55 4,53 10,72 
Doba obratu zásob 7,34 14,41 14,67 79,54 33,57 
Doba obratu pohledávek 36,57 52,07 97,98 98,85 89,59 
Doba obratu krátkodobých závazků 42,11 46,33 43,74 46,54 65,65 
 
Obrat celkových aktiv by se měl pohybovat od 1,6 až do 3. Společnost se v tomto 
rozmezí pohybovala pouze v roce 2009, kdy měla nejnižší hodnotu celkových aktiv 
a nejvyšší hodnotu výkonu za sledovaná účetní období. V dalších letech vykazovala 
malé obraty celkových aktiv v tržbách, příčinou malých hodnot ukazatele byly 
především klesající výkony. Zhodnotíme-li údaje obratu celkových aktiv v tabulce, 
můžeme říci, že korporace by měla zefektivnit využívání svého majetku. Nejlépe 
s majetkem nakládala v roce 2009, kdy se celková aktiva obrátila 2,27 krát v tržbách. 
V r. 2012 se zásoby obrátily ve firmě pouze 0,71x při porovnání s oborovým průměrem 
0,28x lze říci, že si společnost vedla lépe než její konkurence. 
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U ukazatele obratu zásob můžeme vidět stejný vývoj jako u obratu celkových aktiv, 
nejvíce krát se zásoby v peníze přeměnily v roce 2009, více jak 49 krát. V tomto roce 
byly zásoby nejnižší a zároveň firma dosahovala nejvyšších hodnot výkonů, u 
následujících roků se situace obrátila, výkony se snižovaly, zatímco docházelo k nárůstu 
nedokončené výroby (v podobě projektů). 
U doby obratu zásob můžeme obecně říci, čím kratší je tato doba, tím lépe pro 
korporaci, tím dříve jí vzniknou pohledávky. Nejkratší doby obratu se docílilo v prvním 
sledovaném roce s hodnotou 7,34 dnů. Ukazatel se nejvýše vyšplhal v roce 2012, kdy 
hotové projekty zůstávaly ve firmě více jak 79 dnů. V r. 2013 se díky zvýšení výkonů 
a snížení objemu zásob podařilo docílit zmenšení ukazatele na 33,57 dnů. 
U ukazatele doby obratu pohledávek opět platí, čím je doba kratší, tím lépe. Nejlépe 
se firmě dařilo dodržovat dobu obratu pohledávek v roce 2009, kdy obdržela platbu 
od odběratele do 37 dnů. Vzhledem k předmětu podnikání úzce souvisejícím se 
stavebnictvím, ve kterém se od r. 2009 začala výrazně projevovat hospodářská krize, 
docházelo k úbytku výkonů. Nízké výkony způsobily prodlužování doby obratu 
pohledávek až na 98,85 dnů v r. 2012. Mírné zmenšení ukazatele v r. 2013 naznačuje 
pozitivní výhled do dalšího období.  
Graf 9: Vývoj ukazatelů dob obratu (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Situace, kdy je doba obratu krátkodobých závazků > doba obratu pohledávek, je pro 
společnost výhodnější než opačná. Tohoto bylo dosaženo jen v roce 2009. I přes 
nepříznivý vývoj, si společnost chtěla udržet dobrou pověst a své závazky do r. 2012 
hradila v průměru do 47 dní. V roce 2013 nastala změna, jednatelé se s dodavateli 
dohodli na prodloužení doby splatnosti dodavatelských faktur, zároveň došlo 
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k odmítnutí přebrání subdodavatelských prací z důvodů nespokojenosti s kvalitou těchto 
prací a k odmítnutí proplacení faktur. Ty byly zaplaceny po lhůtě splatnosti, až 
po přepracování projektů. Tím narostla doba obratu krátkodobých závazků. 
3.4.3 Ukazatelé zadluženosti 
Tito ukazatelé vypovídají o tom, z jakých zdrojů společnost financuje aktiva pro svou 
ekonomickou činnost.  
Tabulka 17: Ukazatelé zadluženosti společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatelé zadluženosti 2009 2010 2011 2012 2013 
Celková zadluženost 45,15% 36,70% 22,11% 21,12% 29,97% 
Koeficient samofinancování 53,32% 63,30% 77,89% 78,88% 70,03% 
Úrokové krytí 194,08 127,99 66,32 1,23 34,11 
Dlouhodobá zadluženost 4,60% 3,15% 1,71% 0,29% 0,35% 
Běžná zadluženost 40,55% 33,55% 20,40% 20,83% 29,63% 
 
U celkové zadluženosti se za normální považuje hranice zadluženosti v rozmezí 30 % - 
50 %. V rozmezí se pohyboval podnik v letech 2009 a 2010, v následujících letech byla 
celková zadluženost méně než 30%.  
Koeficient samofinancování vypovídá, jak velká část z celkových aktiv byla 
financována vlastními prostředky firmy. Doporučovaná hodnota se pohybuje okolo 
50 %. Do roku 2012 docházelo k růstu koeficientu samofinancování až na 78,88 %. 
Firma k financování používá především vlastní prostředky.  
Korporace si v r. 2008 a 2009 pořídila na základě tříletých bankovních úvěrů nová 
firemní auta, tím jí vznikaly nákladové úroky. Ty se spolu s nízkým provozním 
výsledkem hospodaření projevily na ukazateli úrokového krytí. Tři bankovní úvěry 
společnost splatila v říjnu roku 2012. To vysvětluje nárůst ukazatele v r. 2013. Obecně 
je dobře hodnocen podnik, jehož úrokové krytí nalezneme v rozmezí 6 – 8, tuto 
podmínku společnost nesplňuje pouze v roce 2012. 
V tabulce vidíme příznivý vývoj dlouhodobé zadluženosti. V období 2009 až 2012 
docházelo k pozvolnému klesání celkového majetku, který byl kryt dlouhodobým cizím 
kapitálem.  
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Běžná zadluženost se projevovala s výjimkou let 2012 a 2013 klesajícím charakterem. 
Avšak ani v posledním sledovaném roce nepřesáhl majetek financovaný krátkodobým 
cizím kapitálem 30 %, což lze hodnotit kladně.  
3.4.4 Ukazatelé likvidity 
Tabulka 18: Ukazatelé likvidity společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatelé likvidity 2009 2010 2011 2012 2013 
Okamžitá likvidita (likvidita 1.stupně) 1,49 1,91 2,99 1,76 1,70 
Pohotová likvidita (likvidita 2.stupně) 2,13 2,62 4,41 3,09 2,79 
Běžná likvidita (likvidita 3.stupně) 2,25 2,80 4,60 3,84 3,09 
 
Nejlépe se hodnotí okamžitá likvidita nacházející se v rozmezí 0,2 - 0,5. Nejlepší 
výsledky likvidity 1. stupně firma docílila v r. 2009 s hodnotou 1,49. Oborový průměr 
toho roku se pohyboval pod doporučenými hodnotami okamžité likvidity na 0,16. 
V případě této společnosti jsou doporučené hodnoty několikanásobně překročeny, což 
naznačuje neefektivní využití kapitálu. Je to způsobeno hromaděním peněz v hotovosti 
a na bankovním účtu.  
Za obvyklou se považuje výše pohotové likvidity mezi 1 – 1,5. Za sledovaná období 
byla standardní velikost likvidity 2. stupně vždy překročena. K doporučeným hodnotám 
se firma nejvíce přiblížila korporace s hodnotou 2,13, průměr v odvětví byl toho roku 
na 1,26. I když od roku 2011 dochází k poklesům pohotové likvidity a začíná se blížit 
k obvyklým hodnotám, stále je nad standardem.  
Pokud jsou hodnoty běžné likvidity 1,5 – 2,5, můžeme o podniku usuzovat jako 
o finančně zdravém. V případě projekční kanceláře se hodnota likvidity 3. stupně 
vyšplhala nad doporučovanou hranici (s výjimkou roku 2009). Běžná likvidita 
vykazovala od roku 2010 vyšší hodnoty než je potřebné, lze usuzovat, že docházelo 
k přílišnému vázání oběžných aktiv a neefektivnímu využití finančních prostředků.   
Nejmenší rozdíl běžné likvidity firmy od průměru v odvětví dosáhla kancelář v r. 2010, 
kdy vykázala běžnou likviditu 2,80, zatímco průměr konkurentů v odvětví byl 2,35. 
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Graf 10: Vývoj ukazatelů likvidity (zdroj: vlastní zpracování) 
 
 
3.4.5 Ukazatelé produktivity 
Tabulka 19: Ukazatelé produktivity společnosti (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatelé produktivity 2009 2010 2011 2012 2013 
Počet zaměstnanců 32 32 28 30 34 
Produktivita práce z přidané hodnoty (PH) 
(v tis. Kč) 
974,72 1081,97 711,54 586,37 591,03 
Produktivita výkonu (v tis. Kč) 2 233,63 2 069,63 1 348,54 1 033,00 1 043,38 
Mzdová produktivita (v tis. Kč) 1,70 2,04 1,58 1,16 1,22 
 
Nejlepší hodnoty 1081,97 tis. Kč produktivity práce z přidané hodnoty bylo 
dosaženo v roce 2010, díky vzrůstu přidané hodnoty. V dalších dvou letech přidaná 
hodnota klesala, současně došlo i ke snížení počtu zaměstnanců oproti r. 2010. 
V r. 2013 sice narostla PH, ale firma přijala nové zaměstnance, proto je nárůst ukazatele 
produktivity z PH tak nízký v porovnání s předešlým rokem.  
Hodnoty ukazatele produktivity výkonu kopírují vývoj výkonů, jež měly do roku 2012 
klesající tendenci. Nejvyššího výsledku 2 233,63 tis. Kč dosáhla produktivita výkonu 
v účetním období 2009.  
Mzdová produktivita vykázala nejlepší hodnoty pro firmu v r. 2010, po postupném 
propadu se podařilo ukazatel v období 2013 mírně zvýšit na 1,22 tis. Kč. 
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3.5 Analýza soustav ukazatelů 
3.5.1 Altmanovo Z-skóre 
Kapitola je částečně utajena. 
Tabulka 20: Altmanovo Z-skóre (zdroj: vlastní zpracování) 
Altmanovo Z-skóre Váha ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
X1 0,717 0,62 0,72 0,79 0,63 0,66 
X2 0,847 0,23 0,32 0,65 0,78 0,69 
X3 3,107 0,37 0,37 0,15 0,00 0,01 
X4 0,420 1,18 1,72 3,52 3,73 2,34 
X5 0,998 2,27 1,52 0,94 0,71 0,96 
Z - skóre 
 
4,56 4,20 4,01 3,39 3,02 
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Z-skóre pohybující se v oblasti 1,2 – 2,9 naznačuje určité finanční potíže. V ideálním 
případě by hodnoty bankrotního modelu měly být vyšší než 2,9. Z vývoje křivky Z-
skóre v níže uvedeném grafu je vidět klesající tendence, kterou ukazatel v letech 2009 
až 2013 získal, ale ani tak za všech pět let nedošlo ke ,,vkročení“ křivky do ,,šedé 
zóny“. Ve sledovaných letech společnost tvořila hodnotu pro vlastníky. Pokud budu 
projekční kancelář hodnotit podle vývoje Z-skóre, mohu říci, že společnost je finančně 
stabilní a řadila se ve sledovaných letech k finančně silným podnikům.  
Graf 11: Vývoj Z-skóre v letech 2009 – 2013 (zdroj: vlastní zpracování) 
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3.5.2 Index IN05 
Kapitola je částečně utajena. 
Tabulka 21: Index IN 05 (zdroj: vlastní zpracování) 
Index IN 05 Váha ukazatele 2009 2010 2011 2012 2013 
X1 0,13 2,21 2,72 4,52 4,73 3,34 
X2 0,04 9,00 9,00 9,00 1,23 9,00 
X3 3,97 0,37 0,37 0,15 0,00 0,01 
X4 0,21 2,30 1,56 0,92 0,86 0,90 
X5 0,09 3,43 4,81 8,24 8,73 3,09 
IN 05 
 
2,92 2,96 2,49 1,64 1,29 
Zhodnocení dle IN 05 
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Velmi dobře je hodnocen podnik, jehož IN 05 převyšuje hodnotu 1,6. Pokud by se 
výsledné hodnoty IN 05 nacházely mezi 0,9 až 1,6, v oblasti „šedé zóny“ mohla by mít 
určité finanční potíže. V případě této společnosti vidíme v období 2009 - 2012 hodnoty 
převyšující mez 1,6, lze tedy usuzovat, že se jednalo o finančně silnou společnost. 
Špatných výsledků podle tohoto ukazatele se docílilo v posledním roce, kdy IN 05 
vstoupilo do „šedé zóny“.  
Křivka indexu se ve sledovaných letech projevovala padající tendencí, nejvýše 
dosahovala v roce 2010. Nevyhovující hodnota 1,29 byla zjištěna v r. 2013.  
Po r. 2012, kdy se křivka držela těsně nad šedou zónou, se po vývoji v účetním období 
2013 dostala do  oblasti nejistých výsledků. Což znamená, že je tu 50% 
pravděpodobnost bankrotu projekční kanceláře, ale je tu i 70% šance tvorby zisku. Na 
základě výsledků ukazatele IN 05 lze vyslovit hypotézu, že firmu čeká nejistý budoucí 
vývoj. Společnost by si měla uvědomit své nedostatky a slabiny a především zapracovat 
na zlepšení své ekonomické situace. 
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Graf 12: Vývoj indexu IN 05 v letech 2009 – 2013 (zdroj: vlastní zpracování) 
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Na vývoji celkových aktiv analyzované společnosti se od roku 2011 začal projevovat 
dopad hospodářské krize ve stavebním průmyslu a v odvětvích s ním spojených. 
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Podle posledního sledovaného období mohu říci, že se společnosti nepodařilo snížit 
objemy těchto pohledávek.  
Nárůst pohledávek se promítl i do vývoje ukazatelů likvidity. S výjimkou roku 2009, 
kdy běžná likvidita byla pod doporučenou hranicí, se likvidity všech tří stupňů 
pohybovaly nad doporučovanými hodnotami, a to až několikanásobně. Z pohledu 
likvidity dosahuje firma nadprůměrných výsledků, což lze hodnotit jako výhodné 
v případě nenadálé potřeby rychlého hrazení závazků, zároveň příliš vysoká likvidita 
značí zbytečné hromadění financí v oběžném majetku. Podle výsledků pohotové 
likvidity, lze hodnotit, že společnost nepříliš efektivně hospodaří s kapitálem, neboť 
váže hodně kapitálu v podobě peněz na bankovním účtu. Vysoká běžná likvidita by byla 
z pohledu banky hodnocena kladně, firma by podle ní byla řazena k finančně zdravým 
podnikům. 
Horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztráty vykázaly propadávající se 
hodnoty téměř všech položek výkazu zisku a ztráty. U většiny z nich se začal jevit 
pozitivně až rok 2013.  U výkonů došlo v posledním roce k nárůstu o více jak 14 %. 
Přidaná hodnota také zaznamenala nárůst, v posledním sledovaném účetním období 
zaujímala více jak polovinu všech výnosů. Nejlepšího provozního výsledku hospodaření 
a celkového hospodářského výsledku bylo dosaženo v r. 2010. Následovaly dva roky, 
během nichž docházelo ke snižování přidané hodnoty, obchodní marže a i k úbytku 
zakázek, po kterých se v roce 2013 podařilo společnosti získat lukrativní výnosné 
zakázky a tím dosáhla lepších výsledků hospodaření z provozní oblasti, celkového 
výsledku hospodaření.  
Výrazný pokles výsledku hospodaření po zdanění ovlivnil rentabilitu vlastního kapitálu 
(ROE), která po čtyřletém období poklesu konečně v roce 2013 vzrostla. Tento růst 
ovšem nestačil k převýšení rentability vloženého kapitálu (ROI). Vývoj ukazatele ROE 
se vyvíjel pozitivně, společnost nesla přínos svým majitelům, až na poslední rok 2013, v 
němž bylo ROE menší než ROI.  
Vývoj poměru vlastního a cizího kapitálu byl pro firmu ve všech analyzovaných letech 
příznivý. Koeficient samofinancování rostl až do roku 2012. Další rok sice došlo 
k poklesu na 70 %, ale i v něm převažovalo financování vlastním kapitálem 
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nad vloženým cizím kapitálem. Celková zadluženost projekční kanceláře se pohybuje 
okolo 30 %, přitom aktiva krytá dlouhodobým cizím kapitálem netvoří ani půl procenta.  
Dalším pozitivem se jeví nárůst produktivity práce z přidané hodnoty. V roce 2013 byl 
ukazatel na 591,03 tisících Kč. Současně v tomto roce vykázala nárůst produktivita 
z výkonu a mzdová produktivita. Ty po postupném snižování, vykázaly v posledním 
roce pozitivní vývoj.  
Společnost by měla zefektivnit využívání svého majetku, dobré hodnoty obratu 
celkových aktiv byly zaznamenány pouze v roce 2009, vlivem nízkých výkonů 
v dalších letech tento ukazatel nedosahoval požadovaných hodnot, avšak alespoň 
v posledním roce se kanceláři podařilo hodnotu ukazatele lehce navýšit na 0,96 obrátek 
v tržbách. Korporaci bych doporučila zvážit efektivní snížení celkových aktiv, 
především pak peněz na bankovním účtu, jež by mohla investovat. Mírné zlepšení bylo 
zaznamenáno u doby obratu pohledávek, která se zmenšila o více jak 9 dnů v roce 2013, 
oproti roku 2012. Zároveň však při porovnání let 2009 a 2013, během sledovaných 
účetních období došlo k jejímu více jak dvojnásobnému nárůstu vlivem hospodářské 
krize dopadající na stavební průmysl. Doba obratu krátkodobých závazků byla také 
navýšena, v roce 2013 společnosti trvalo přes 65 dní, než uhradila přijaté faktury. 
Při porovnání lze zjistit, že společnost hradí své závazky dříve, nežli dostává zaplaceno 
od odběratelů. Firma doplácí na špatnou morálku odběratelů, kteří hradí o necelých 29 
dní své závazky později, než projekční kancelář. 
Podle výsledků Altmanova indexu se společnosti dařilo držet se nad ,,šedou zónou“, 
vykazovala hodnoty Z-skóre, které o ní vypovídají jako o finančně silném podniku. 
Na grafu s vývojem Z-skóre je sice vidět klesající tendence, ovšem v roce 2013 se 
hodnoty blížily k hranici „šedé oblasti“. Podobný vývoj má i křivka dalšího modelu 
IN 05, s tím rozdílem, že zde je rok 2013 hodnocen nepříznivě, neboť se výsledky 
indexu nacházejí v „šedé zóně“. Otázkou tedy je, jaké budou hodnoty Altmanova 
indexu a indexu IN 05 v roce 2014? 
Pozitivnímu výhledu finanční situace firmy napomáhá fakt, že společnost přijala nové 
pracovníky a má nejvíce zaměstnanců za posledních pět let. Základem rozhodnutí 
pro přejetí nové pracovní síly jsou nasmlouvané zakázky na další roky. Pozitivnímu 
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výhledu napomáhá také skutečnost, že se česká vláda rozhodla investovat více peněz 
do infrastruktury. Také se v roce 2014 podařilo České republice získat dotace z EU 
na modernizaci a výstavbu silnic II. a III. třídy, která bude rozdělena mezi kraje. Zdá se 
tedy, že by se česká ekonomika v této oblasti podnikání konečně mohla začít zotavovat. 
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4 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ SOUČASNÉHO STAVU 
SPOLEČNOSTI 
 
Text je utajen. 
 
4.1 Získávání veřejných zakázek  
Text je částečně utajen. 
Společnost se dozvídá o vypsaných veřejných zakázkách prostřednictvím internetového 
portálu „Informační systém o veřejných zakázkách“. Aby se mohla společnost zúčastnit 
výběru, musí splňovat různé požadavky. Mezi tyto patří například požadavky 
na profesní kvalifikaci, musí vyhovovat určitým ekonomickým požadavkům, dodržovat 
kvalitu a normy, termíny, v neposlední řadě je důležitá cena za dílo a další vyhrazené 
požadavky, … 
Získávání zakázek ze soukromého sektoru od zákazníka, pro kterého firma v minulosti 
pracovala, je snazší v tom, že zákazník už společnost zná. Má už představu, jakou 
kvalitu může očekávat, jaká je se zaměstnanci projekční kanceláře spolupráce. Ví, že 
společnost je schopna nabídnout nízkou cenu za kvalitu, kterou poskytne. V případě 
vyhledávání nových zákazníků ze soukromého sektoru je situace horší, většinou jsou 
tito potencionální odběratelé, na trhu více let, za dobu své existence mají vytvořené 
dlouholeté kontakty s dodavatelskými firmami, podnikajícími v projektové činnosti, se 
kterými navazují pravidelně spolupráci.  
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4.2 Nové trhy 
Možností, jak dosáhnout lepších výsledků hospodaření, by mohla být expanze 
společnosti do cizích zemí a získání nových zahraničních klientů, problém je ovšem 
v tom, že v různých evropských zemích jsou odlišné normy, vyhlášky a další závazné 
předpisy. Jejich neznalost spolu s neznalostí místního trhu jsou jedny z aspektů, jež tuto 
myšlenku znemožňují. Proto bych navrhovala, aby se projekční kancelář zaměřila 
na stálé tuzemské zákazníky, jimž může poskytnout například různé slevy za rychlou a 
včasnou platbu, nebo prodlouženou lhůtu splatnosti faktur. Firma by však mohla své 
jméno rozšířit do dalších regionů v ČR a tím získat nové zákazníky.  
4.3 Oslovení nových zákazníků 
Získání nových zákazníků v tomto odvětví není snadné, tím více by společnost měla 
využívat různých informačních kanálů, aby se dostala do tzv. povědomí. V současnosti 
firma využívá ke své propagaci hlavně firemní webové stránky. Domnívám se, že by 
v tomto ohledu mělo dojít ke zlepšení a využití dalších cest. Využití internetové 
reklamy v podobě reklamních proužků, přímo ve vyhledávačích, asi nejlépe působí 
reklama vyhledaná pomocí klíčových slov, neboť taková reklama osloví pouze cílené 
uživatele webu. Současně doporučuji kanceláři zaměřit se i na inovaci firemního webu, 
ten byl sice v roce 2014 aktualizován, bohužel nedošlo k žádné grafické úpravě. 
Internetové stránky nejsou dost lákavé, působí zastarale. Jako vhodnou příležitost 
rozšíření jména firmy do většího povědomí bych viděla v použití reklamy v rádiu. 
Vezmeme-li v úvahu, rádia mají určitou cílovou skupinu posluchačů, využila bych 
rádia, které poslouchají především lidé v produktivním věku, například: Impuls, nebo 
Frekvenci 1, kterou využívají hlavně motoristé na cestách.  
Vzhledem k určitému počtu existujících soukromých odběratelů na českém trhu, který 
zůstává více méně neměnný, je tedy zřejmé, že nové odběratele musí firma získat z řad 
již exitujících firem, které odebírají od konkurence. Proto by bylo dobré, zaměřit se 
na tuto možnost. Pro oslovování potencionálních odběratelů by bylo vhodné vybrat 
jednoho zaměstnance, který by se věnoval pouze této činnosti. Předpokladem k úspěchu 
by měly být znalosti zaměstnance v oboru a praxe, v neposlední řadě by měl disponovat 
určitými marketingovými schopnostmi a mít výborné komunikativní schopnosti. 
Oslovovat firmy by bylo možné pomoci osobních návštěv, ovšem tato forma je časově 
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náročná, navíc lze takto oslovit za den jen malý počet odběratelů. Pro oslovení většího 
počtu by pomohla účast na tuzemských stavebních veletrzích. 
4.4 Využití cizích zdrojů a zefektivnění nakládání s peněžními 
prostředky 
Text je částečně utajen. 
Společnost je sice schopná hradit včas a plné míře své závazky, ovšem využívání cizího 
kapitálu by pro ni bylo výhodnější.  Protože využití cizích zdrojů v podniku je 
zvýhodněno daňovým štítem. Tím se stávají tyto zdroje pro společnost levnější, než 
vlastní. Projekční kancelář v roce 2013 využívala ze 70 % vlastního kapitálu. Vývoj 
ukazatele samofinancování spolu s ukazateli likvidity naznačují konzervativnější přístup 
k financování.  
4.5 Řízení pohledávek  
Projekční kancelář by měla pravidelně monitorovat své pohledávky, neboť v nich jsou 
vázány finanční prostředky, které může využít efektivněji. Měla by více usilovat 
o přimění odběratelů k včasnému hrazení pohledávek, neboť ona sama se snaží 
dodržovat splatnost přijatých faktur. Splatnost přijatých faktur je kratší, než doba, za 
kterou dostane platbu za pohledávku. V podstatě projekční kancelář poskytovala svým 
odběratelům v roce 2013 nedobrovolně téměř 90 denní dodavatelský úvěr.  
Záloha 
Tento nástroj by bylo možné použít pouze u soukromých společností. Záloha 
představuje pro společnost nejen zvětšení šance na úhradu, ale i okamžitý přísun peněz. 
Přistoupí-li odběratel na předem placenou zálohu, dá se předpokládat, že alespoň část 
nákladů zakázky bude pokryta, pokud by došlo k nezaplacení zbytku ceny. Ovšem je 
důležité zvolit přiměřenou výši zálohy, aby nedošlo k odrazení odběratele.  
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Skonto 
K přimění rychlejších úhrad bych navrhovala v rámci platebních podmínek dohodnout 
i skonto. V případě, kdy odběratel zaplatí před vypršením splatnosti fakturu, dostane 
dohodnutou slevu. Výhodou jsou rychle obdržené peníze z pohledávky, nevýhodou je 
snížení ceny zakázky. 
4.5.1 Sjednotit dobu obratů pohledávek a krátkodobých závazků 
Společnost udělala krok, který už napomohl k tomuto sladění, v roce 2013 došlo 
po domluvě s dodavateli k prodloužení splatnosti přijatých faktur. I tak nedošlo 
k ideálnímu sladění dob obratu pohledávek za odběrateli a dob obratu krátkodobých 
závazků korporace. Vzhledem k tomu, že průměrná doba obratu pohledávek byla v roce 
2013 necelých 90 dnů, doporučovala bych společnosti následující:  
· Dohodnout se svými dodavateli na dalším prodloužení doby splatnosti faktur. Je 
možné, že někteří subdodavatelé nemusí přistoupit na prodloužení svých 
krátkodobých pohledávek za touto společností, neboť by projekční kancelář 
potřebovala dobu prodloužit na 90 dnů. Proto by bylo vhodné využít 
i následující možnost. 
· Dalším možným východiskem by mohlo být zavedení opatření, která by vedla 
ke snížení doby obratu krátkodobých závazků firmy, například zavedení skonta.  
Vhodné by bylo použít obě nabízené možnosti, tím by bylo možné dohodnout se 
na kratším prodloužení splatnosti krátkodobých závazků, současně by se zavedla 
opatření k zajištění rychlejšího obratu krátkodobých závazků.  
4.6 Obchodní oddělení 
Text je utajen. 
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4.7 Marketing společnosti 
Text je částečně utajen. 
Domnívám se, že firma nedostatečně využívá marketingových nástrojů ke své 
propagaci. Minimálně vytvoření reklamy určené pro posluchače brněnských rádií by 
bylo vhodnou propagací. K přilákání nových zákazníků může pomoci reklama 
společnosti v odborném tisku.  
Vyzvedla bych nízké ceny, jichž je schopna dosáhnout, odvolávat by se mohla 
na kvalifikované pracovníky a své dobré jméno, které si za dobu svého působení na trhu 
vybudovala.  
4.7.1 Internetové stránky 
Vzhled internetových stránek společnosti je podle mého názoru nezajímavý a ničím 
na první pohled nezaujme. Najdeme na nich sice potřebné, ale běžné informace. Stránky 
jsou přehledné, celkově se ale neodlišují od konkurence, vzhled mi připadá zastaralý. 
Několikrát ročně dochází k aktualizaci informací, stránky jsou tedy aktuální. Firma by 
měla zmodernizovat své webové stránky, v případě, kdy příliš nedbá na jiné propagační 
prostředky, by alespoň internetové stránky měly na první pohled přilákat zákazníka. 
Měly by působit svěže, vypovídat o profesionálnosti firmy, zaujmout na první pohled. 
Měly by být uvedeny prestižní projekty a zachovaná přehlednost. Společnost by na nich 
měla prezentovat 3D modely staveb, na kterých se podílela. Protože se jedná 
o projekční kancelář, měly by být webové stránky dostatečně reprezentativní.   
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ZÁVĚR 
Práce využila finanční analýzu ke zjištění a zhodnocení finanční situace vybrané 
společnosti. Cílem práce bylo rozpoznat faktory, způsobující neefektivnost hospodaření. 
Součástí bakalářské práce jsou i návrhy, které by měly alespoň omezit problémy a které 
by vedly ke zlepšení současné finanční situace.  
Na začátku byly uvedeny teoretické poznatky potřebné k vypracování jednotlivých 
analýz. Pro seznámení se se stávající situací firmy byla provedena analýza současného 
stavu. Pro poznání vnějšího okolí firmy byla využita STEP analýza. Poznat vnitřní 
prostředí společnosti pomohl Porterův model konkurenčních sil. Další uvedená SWOT 
analýza používá získané informace z obou předešlých analýz a následně je shrnuje 
do čtyř kategorií, nazvaných jako silné a slabé stránky společnosti, příležitosti a hrozby. 
K analyzování byly užity další základní metody, jako analýza absolutních ukazatelů, 
v práci byly použity obě varianty, horizontální i vertikální analýza. Na data společnosti 
byla dále aplikována analýza rozdílových a poměrových ukazatelů.  
Výsledky analýz vypovídaly o společnosti, jako o podniku, který je finančně silný, ale 
i přes to bylo vidět, že za poslední roky po příchodu hospodářské krize, se skvělé 
hodnoty ukazatelů začaly propadat, ačkoli v posledním sledovaném období došlo 
k oživení a mírnému zlepšení výsledků společnosti. Menší nesoulad nastal mezi 
výsledkem Altmanova indexu a indexu IN 05. Altmanovo Z-skóre naznačuje, že se 
společnost v roce 2013 potýkala s jistými finančními potížemi, ale křivka ukazatele se 
pouze blíží k šedé zóně. Zatímco IN 05 vidí výsledky toho roku již v šedé zóně. Obě 
analýzy zhodnotily společnost za sledované roky jako finančně zdravý podnik, až na 
poslední rok 2013, který naznačuje nejistý budoucí vývoj. Společnosti se v roce 2013 
oproti roku 2012 podařilo zvýšit svůj hospodářský výsledek. Věřím tedy, že tento 
kladný vývoj bude následovat i v dalších letech. Napomoci tomu by měla i navržená 
opatření, mezi něž patří rozšíření nabídky i do jiných regionů, využití reklamy 
v regionálním tisku či na veletrzích, reklama v rádiu, sjednocení dob obratů pohledávek 
a krátkodobých závazků. Všechny návrhy jsou uvedeny ve čtvrté kapitole.  
Věřím, že navržená opatření pomohou vyřešit existující problémy a projekční kancelář 
posunou k dalším úspěšným rokům fungování na našem trhu.  
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